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=$#/')/! 1)2L))-! 2')! (&D)()-2! #-*! 2')! S,5)4,#-! #02'&4,2,)/@! 4)/0$2,-5! ,-! 2')! *)#2'/! &3!
2'&0/#-*/!&3!<)&<$)!,-=$0*,-5!2')!(&D)()-2d/!$)#*)4G!V&L)D)4!2',/!L#/!-&2!2')!)-*!&3!2')!
54&0<! 1)=#0/)! )D)-! L,2'!%#4L#d/! *)#2'! ,2/! ()(1)4/! (&D)*! 2&! &2')4! =,2,)/! L')4)! 2')E!
=&-2,-0)*! <4)#=',-5! 2')! 54&0<d/! ,*)&$&5EG! .',/! 4)/0$2)*! ,-! &2')4! =$#/')/! 1)2L))-! 2')!
/<$,-2)4!54&0</!#-*!$#L!)-3&4=)()-2!#5)-=,)/!,-!&2')4!=,2,)/!/0='!#/!%#,*0504,!#-*!Q#*0-#!
,-!:H[8b!X&$#!,-!:H[W!#-*!R&(1)!,-!:H[;!hQ#/3)$2@!:H[WiG!!
>-!:H[8!Q#-&!L#/!#$/&!2')!/=)-)!&3!(&4)!4)$,5,&0/!D,&$)-=)@!L',$)!2')4)!L#/!#$/&!4,&2,-5!,-!
Q#*0-#!,-!2')!/#()!E)#4@!,-!X&$#@!_,()2#!#-*!R&(1)!,-!:H[W!#-*!3042')4!4,&2/!,-!+#5&/@!>$&4,-!
#-*!?&J&2&!,-!2')!/)=&-*!'#$3!&3!2')!*)=#*)!hZ#$&$#@!:HH[iG!\')-!2')!P'4,/2,#-!B//&=,#2,&-!
&3!S,5)4,#@!hPBSi!,-D,2)*!R)4(#-!)D#-5)$,/2@!I),-'#4*!"&--J)@!2&!'&$*!#!=40/#*)!,-!Q#-&!,-!
:HH:@! ,2! ,-=4)#/)*! 4)$,5,&0/! 2)-/,&-/!#-*! $)*! 2&!D,&$)-=)!1)2L))-!%0/$,(/!#-*!P'4,/2,#-/G8!
.')!Q#3#-='#-!=&-3$,=2!,-!:H[F!#-*!2')!`#-5&-aQ#2#3!=4,/,/!&3!:HH8!L)4)!#$/&!-&2)*!3&4!2')!
',5'! $)D)$/! &3! D,&$)-=)! #-*! 2')! 4,<<$)! )33)=2/! 2')E!'#*! ,-! &2')4! =,2,)/! ,-! 2')!-&42'!-&2#1$E!
Q#*0-#@!`#4,#@!7#04#!#-*!Q#-&!#-*!2')!4)<4,/#$!J,$$,-5/!2'#2!3&$$&L)*!,-!2')!)#/2)4-!<#42/!&3!
                                                                          
8!%0/$,(/!=&(<$#,-)*!2'#2!5&D)4-()-2!L#/!<#42,#$!,-!#$$&L,-5!"&--J)!2&!<4)#='!,-!Q#-&!L')-!,2!'#*!k0/2!1#--)*!#!%0/$,(!
64)#=')4@!B'()*!7))*#2!34&(!=&(,-5!2&!2')!=&0-24E!2&!<4)#='!
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2')!=&0-24E!hA/#5'#)!#-*!?01)40@!899;iG!!?,-=)!2')!4)204-!2&!*)(&=4#2,=!40$)!,-!:HHH@!2')4)!
'#D)!1))-!#1&02!;99!D,&$)-2!=&-3$,=2/!,-!2')!=&0-24E!&3!L',='!:99!=#-!1)!=$#//,3,)*!#/!)2'-&a
4)$,5,&0/!=&-3$,=2/! h?=#==&@!899FiG!.')/)! ,-=$0*)! 2')!Q#*0-#!8999!#-*! _&/!899:!=4,/,/!L',$)!
&2')4!=&((0-#$!=&-3$,=2/!2'#2!#4)!)/2,(#2)*!2&!'#D)!=$#,()*!&D)4!:9@999!$,D)/!1E!899;!'#D)!
#$/&! 4#D#5)*! 2')! (,**$)! 1)$2! /2#2)/! &3! ")-0)@! .#4#1#@! #-*! S#/#4#L#! hB*)1#-L,@! 899;b!
B*)k0(&1,@!899;iG!
64)a=&$&-,#$! *,33)4)-=)/! 1)2L))-! 2')! (&4)! <4&54)//,D)! /&02'! #-*! 2')! =&-/)4D#2,D)! -&42'!
'#D)!#$/&!'#*!#-!)33)=2!&-! 4)5,&-#$! 4)$#2,&-/G!.')!S&42'd/! =0$204)!#$&-5/,*)! >/$#(d/! 4&$)! ,-!
2')! $,D)/! &3! 2')! <&<0$#2,&-! '#/! 1))-! /))-! #/! #! 1#44,)4! ,-! ,2/! *)D)$&<()-2! #-*! <#=)! &3!
(&4*)-,/#2,&-G!>2!,/!#450)*!2'#2!2',/!4)$0=2#-=)!2&!*)D)$&<!#-*!(&4*)-,/)!L#/!#,*)*!1E!c2')!
(&4)!&4! $)//!*)$,1)4#2)!4)30/#$!&3!"4,2,/'!P&$&-,#$!&33,=,#$/! ,-! 2')!-&42'! 2&!#=2,D)$E!<4&(&2)!
2')! #5)-=,)/! &3! (&4*)-,/#2,&-! 2)-*)*! 2&! 4),-3&4=)! L'#2! ,/! =&((&-$E! <4)/)-2)*! #/! 2')!
)//)-2,#$$E! #02&=4#2,=! #-*! ',)4#4=',=#$! -#204)! &3! S&42')4-a<#42,=0$#4$E! U(,4#2)m/&=,)2Ed!
hQL#-#/',)@! 8998N! D,,iG! .',/! /$&L! <#=)! &3! (&4*)-,/#2,&-! ,-! 2')! S&42'! =$#/')*! L,2'! 2')!
?&02'd/!*)/,4)! 3&4!#! 3#/2)4! 4#2)!&3!(&4*)-,/#2,&-!1#/)*!&-!L)/2)4-! ,*)#/!#-*!D#$0)/G!B$/&@!
L)!L,$$!/))! ,-! $#2)4!='#<2)4/!2'#2!#/!4)$,5,&-!1)5#-!2&!2#J)!0<!(&4)!&3!2')!4)/<&-/,1,$,2E! ,-!
2')! $,D)/! &3! 2')! <&<0$#2,&-! L,2'! 2')! /'4,-J,-5! &3! 2')! /2#2)! #32)4! 2')! ,-24&*0=2,&-! &3! 2')!
/240=204#$!#*k0/2()-2!<4&54#(()/!&3!2')!:H[9/@!,2!1)5#-!2&!2#J)!#!1,55)4!4&$)!,-!'&L!/&=,#$@!
)=&-&(,=!#-*!<&$,2,=#$!<&$,=,)/!,-!2')!=&0-24E!L)4)!/'#<)*G!!
.')!=&0-24Ed/!<$#=)!&-!2')!,-2)4-#2,&-#$!/2#5)!'#/!#$/&!#33)=2)*!4)$#2,&-/!1)2L))-!4)$,5,&0/!
54&0</@!L,2'!%0/$,(/!$)#-,-5!2&L#4*/!2')!>/$#(,=!/2#2)/!&3!2')!)#/2@!L',$)!2')!/&02')4-!>51&!
#-*!X&401#!$)#-!(&4)!2&L#4*/!2')!L)/2!#-*!2'),4!(&4)!$,1)4#$!D#$0)!/E/2)(/!#-*!<&$,2,=/GT!
704,-5!2')!E)#4/!#32)4! ,-*)<)-*)-=)@!2')4)!L#/!#!*)$,1)4#2)!#22)(<2!1E!B'(#*0!")$$&!2')!
-&42')4-!64)(,)4! 2&! 4)#='!&02! 2&!%0/$,(!=&0-24,)/! 2'#2! /#L!',(!#/!#! 4)$,5,&0/! $)#*)4!#-*!
                                                                          
T!.')!X&401#!'#D)!$#45)!%0/$,(!<&<0$#2,&-!102!2#J)!#!(&4)!$,1)4#$!#22,20*)!2&!4)$,5,&-G!
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5#D)!/0<<&42!2&!2')!-&42')4-!5&D)4-()-2G!S&42')4-!P'4,/2,#-/!/#L!2',/!#/!#-!#22)(<2!1E!2')!
64)(,)4! 2&! ,(<&/)! 2')! >/$#(,=!L#E!&3! $,3)! ,-! 2')! 4)5,&-!#-*! 2',/! #33)=2)*!%0/$,(!P'4,/2,#-!
4)$#2,&-/!L,2'!)#='!54&0<!D,)L,-5!)#='!&2')4!L,2'!/0/<,=,&-G!.',/!'#/!=&-2,-0)*!)D)-!#32)4!
2')!)D)-2/!&3!:HYY!#-*!1E! 2')!:HF9/!#-*!:H[9/! 2',/!L&4/)-)*!*0)! 2&! 2')! 4,/)! ,-! 4)$,5,&0/!
4)D,D#$,/(!#-*!2')!=&0-24Ed/!()(1)4/',<!&3!2')!A45#-,/#2,&-!&3!>/$#(,=!P&&<)4#2,&-!hA>Pi!,-!
:H[YG!!
.')! =&-3$,=2/! ,-! -&42')4-! S,5)4,#! '#D)! =)-24)*! &-! 2')! /2#2)/! &3! Q#*0-#@! 6$#2)#0@! "#0=',@!
R&(1)@! ")-0)@! .#4#1#! #-*! S#/#4#L#G! .')! 2&L-/! L,2',-! 2',/! #4)#! 2'#2! '#D)! 1))-! (&/2!
#33)=2)*! #4)! #4&0-*! 2')! _&/! #-*! /&02')4-! Q#*0-#! #4)#G! \,2',-! 2')/)! #4)#/! #4)! #! $#45)!
-0(1)4!&3!)2'-,=!54&0</!2'#2!'#D)!/,-=)!:H[F!,-!2')!=#/)!&3!Q#*0-#!#-*!899:!,-!_&/@!1))-!,-!
#!(&4)! &4! $)//! <)4(#-)-2! /2#2)! &3! D,&$)-2! =&-3$,=2G! B$2'&05'! 2')/)! =&-3$,=2/! #4)!(&1,$,/)*!
1#/)*!&-!)2'-,=!#-*!4)$,5,&0/!$,-)/!#-*!=#-!2'0/!1)!2)4()*!#/!,*)-2,2E!=&-3$,=2/@!2')4)!'#D)!
1))-! )33&42/! 2&! *&L-<$#E! 2')! 4&$)! ,*)-2,2,)/! '#D)! <$#E)*! 1E! #/=4,1,-5! 2')! =&-3$,=2/! 2&! 2')!
)33&42/!&3!<&$,2,=#$!&<<&420-,/2/!2&!5#,-!<&$,2,=#$!=#<,2#$!1E!D),$,-5!2')(!#$&-5!2'&/)!$,-)/G!.')!
#450()-2!'#/!1))-!2'#2!2')/)! ,*)-2,2,)/!&-$E!1)=&()!4)$)D#-2!L')-!)$,2)/! ,-D&J)!2')(!2&!
(&1,$,/)!54&0</!/&!#/!2&!3042')4!2'),4!&L-!#5)-*#/!#-*!#/!/0='!2')/)!,*)-2,2,)/!#4)!0/)*!#/!
,-/240()-2#$!2&&$/G!!
V&L)D)4!L',$)!2',/!#450()-2!(,5'2!'#D)!/&()!D#$,*,2E@! ,2! ,/!-&2)*!2'#2! ,2!*&)/!-&2!)K<$#,-!
c2')!(#//!#<<)#$!&3!4)$,5,&-!n#-*o!2')!4,/)!&3!30-*#()-2#$,/(d!hZ#$&$#@!:HH[N8iG!>5-&4,-5!2')!
4&$)! ,*)-2,2,)/! <$#E! ,-! 2')/)! =&-3$,=2/! '#/! (#*)! ,2! (&4)! *,33,=0$2! 2&! 3,-*! #! $&-5! $#/2,-5!
4)/&$02,&-/G! ?&! ,2! ,/! ,(<&42#-2! 2&! )K#(,-)! 2')! 4&$)! &3! ,*)-2,2,)/! ,-! 2')! $,D)/! &3!(,$$,&-/! &3!
S,5)4,#-/!/&! 2'#2!L)!=#-!0-*)4/2#-*!L'E! ,-*,D,*0#$/!#4)!)#/,$E!(&1,$,/)*! 2&!J,$$!#-*!(#,(!
#-*!L'#2!)33)=2!2')/)!'#D)!&-!2')!,-2)-/,2E!&3!2')!=&-3$,=2!#-*!2')!)33&42/!#2!4)/&$D,-5!2')(G!!
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VIX(.+=+).!2(>1.>"=+(
.')!3&0-*#2,&-!3&4!2',/!4)/)#4='!,/!1#/)*!&-!2')!-&2,&-!2'#2!,*)-2,2,)/!#4)!,(<&42#-2!2&!(#-E!
=&((0-,2,)/!,-!S,5)4,#!#-*!3&4(!2')!1#/,/!3&4!)D)4E*#E!,-2)4#=2,&-!1)2L))-!,-*,D,*0#$/!#-*!
54&0</G!\',$)!2')/)!<4&D,*)!2')!(&4#$!3&0-*#2,&-!3&4!)D)4E*#E!,-2)4#=2,&-!1)2L))-!54&0</@!
2')E! #4)! #$/&! #! <&L)430$! (&1,$,/,-5! 2&&$! *04,-5! <)4,&*/! &3! =&-3$,=2! #-*! /'&0$*! -&2! 1)!
*,/=&0-2)*!L')-!L)!24E!2&!0-*)4/2#-*!=&-3$,=2/G!.')!/20*E!)K#(,-)/!'&L!,*)-2,2,)/!/0='!#/!
4)$,5,&-! #-*! )2'-,=,2E! )()45)*@! '&L! 2')E! '#D)! 1))-!(#,-2#,-)*! 1E! 54&0<! -#44#2,D)/! #-*!
'&L! *04,-5! =&-3$,=2/@! 2')E! ')$<! /24)-52')-! 54&0<! ,*)-2,2,)/! 1E! /)$)=2,D)$E! ='&&/,-5! 2'&/)!
(E2'/!2'#2!')$<!/&$,*,3E!2')!54&0<d/!=&')/,D)-)//G!.',/!/)$)=2,D,2E!&3!-#44#2,D)/!1E!&-)!54&0<!
14,-5/! ,2! ,-!=&-3$,=2!L,2'!&2')4!54&0</!L'&!'#D)!#!*,33)4)-2!D,)L!&3!2')!,//0)/!#-*!L&4/)-/!
,-2)454&0<!4)$#2,&-/@!(#J,-5!,2!(&4)!*,33,=0$2!2&!4)/&$D)!/0='!=&-3$,=2/G!!.')!4)/)#4='!3&=0/)/!
&-!<4&D,*,-5!#-/L)4/!2&!2')!3&$$&L,-5!M0)/2,&-/b!
!
• \'#2! #4)! 2')! (#,-! ,*)-2,2,)/! ,-! 2')! =&0-24E! #-*! '&L! *,*! 2')E! )D&$D)! #-*! #4)!
! (#,-2#,-)*]!
• \'#2!3#=2&4/!'#D)!')$<)*!'),5'2)-!54&0<!,*)-2,2,)/!,-!-&42')4-!S,5)4,#]!
• V&L! *&! /&=,#$! 54&0</! 0/)! <#/2! -#44#2,D)/! 2&! ')$<! 2')(! -#D,5#2)! <4)/)-2!
! ,-2)454&0<!4)$#2,&-/]!
• \'E! *&! 54&0</! (&1,$,/)! 0/,-5! ,*)-2,2,)/! #-*! L'#2! )33)=2! *&)/! 2',/! '#D)! &-! 2')!
! -#204)!&3!=&-3$,=2/!#-*!2')!=&-3$,=2!4)/&$02,&-!<4&=)//]!
VIZ(*)')(="1.!+=(
S,5)4,#d/! $&-5!',/2&4E!&3! =&-3$,=2/!'#/!<4&*0=)*!/)D)4#$! k0*,=,#$! =&((,//,&-/!&3! ,-M0,4,)/!#2!
1&2'! 2')! Z)*)4#$! #-*! /2#2)! $)D)$/! L,2'! 2')! &1k)=2,D)! &3! *)2)4(,-,-5! 2')! ,(()*,#2)! #-*!
4)(&2)!=#0/)/!&3!2')!=&-3$,=2/!#-*!<4&<&/,-5!$#/2,-5!/&$02,&-/G!?0='!=&((,//,&-/!<4&D,*)!#!
4,='! /&04=)!&3! *#2#! ,-! ,*)-2,3E,-5! 2')! =#0/)/!&3! 2')/)! =&-3$,=2/! 2'4&05'! 2')!-#44#2,D)/! 2'#2!
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)#='!54&0<!'&$*/! ,(<&42#-2G! .')! /20*E!)K#(,-)/! 54&0<! /01(,//,&-/! 2&! 5)2! #-! ,-/,5'2! ,-2&!
'&L! 2')E!<)4=),D)! 2'),4! 4)$#2,&-/',<!L,2'! &2')4! 54&0</! ,-D&$D)*! ,-! 2')! =&-3$,=2/! #-*!L'#2!
2')E!2'&05'2!L)4)!2')! ,(()*,#2)!#-*!4)(&2)!=#0/)/!&3!2')!=&-3$,=2/G!.')!(#,-!/&04=)/!&3!
*#2#! 3&4! 2',/! 4)/)#4='! L,$$! 2'0/! ,-D&$D)! 2')! )K#(,-#2,&-! &3! 54&0<! -#44#2,D)/! 2'4&05'!
<4)/)-2#2,&-/! (#*)! #2! D#4,&0/! =&((,//,&-/! &3! ,-M0,4E! ,-#0504#2)*! #2! 2')! /2#2)! #-*! 2')!
3)*)4#$!R&D)4-()-2!$)D)$/!2&!,-D)/2,5#2)!2')!=&-3$,=2/GW!!
.')!D#4,&0/!4)<&42/!#4)!$,/2)*!,-!2')!4)3)4)-=)!/)=2,&-!#-*!,-=$0*)!5&D)4-()-2!4)<&42/!#-*!
D#4,&0/! <4)/)-2#2,&-/! 1E! )2'-,=! #-*! 4)$,5,&0/! 54&0</! 2'#2! =&D)4! =&-3$,=2/! ,-! Q#*0-#! #-*!
6$#2)#0!/2#2)/G!B4=',D#$!*#2#!L,$$! #$/&!1)!0/)*! 2&!<4&D,*)!#!',/2&4,=#$!0-*)4/2#-*,-5!&3! 2')!
4)5,&-!#-*!2')/)!L,$$! ,-=$0*)!=&$&-,#$!4)<&42/!#-*!5#j)22))4/!34&(!2')!&$*!-&42')4-!4)5,&-G!
A2')4! *&=0()-2/! ,-=$0*)! /20*,)/! =#44,)*! &02! )K#(,-,-5! 2')! =&-3$,=2/! ,-! 2')! /2#2)/! &3! 2')!
-&42')4-!4)5,&-!#-*!,-=$0*)!,-2)4D,)L/!&3!#=2&4/!,-!2')!=&-3$,=2/@!<01$,/')*!#-*!0-<01$,/')*!
*&=0()-2/@!-)L/<#<)4/!#-*!-)L/!(#5#j,-)/!2'#2!=&D)4)*!2')!=&-3$,=2/G!\',$)!/&()!&3!2')!
=&((,//,&-!&3! ,-M0,4E!4)<&42/!'#D)!1))-!0/)*!,-!<4)D,&0/!=&-3$,=2!/20*,)/!2')/)!'#D)!1))-!
=&-3$,=2!/<)=,3,=G!;!.')!,-2)4D,)L/!'#D)!=02!#=4&//!)2'-,=!#-*!4)$,5,&0/!54&0</@!/&()!<&$,2,=#$!
)$,2)/@! =&((0-,2E! $)#*)4/! #-*! =,D,$! /&=,)2E! #=2,D,/2/G! .',/! 4)/)#4='! )K#(,-)/! 2')! *,33)4)-2!
-#44#2,D)/!1)2L))-!2')!=&-3$,=2/!2&!,*)-2,3E!,3!2')4)!#4)!2'4)#*/!2'#2!$,-J!2')(!2&5)2')4!#-*!
,3!2')!-#44#2,D)/!,-!*,33)4)-2!4)<&42/!#4)!4#*,=#$,/)*!2&!k0/2,3E!2')!=&-3$,=2/G!!
VI](=!">+()#*(%&0&')'&"#=(
.')! 4)/)#4='! 3&=0/)/!&-! 2')!&$*!-&42')4-! 4)5,&-! 2'#2!'#/! #!-0(1)4!&3! )2'-,=! 54&0</! 2'#2!
'#D)! 1))-! =&(<)2,-5! 3&4! ')5)(&-E! 1)3&4)! ,-*)<)-*)-=)G! B/! &1/)4D)*@! (#-E! &3! 2')/)!
=&-3$,=2/! '#D)! &==044)*! ,-! Q#*0-#! #-*! 6$#2)#0! /2#2)/@! L,2'! 2&L-/! /0='! #/! Q#*0-#@!
                                                                          
W!%#-E!&3!2')!4)=&(()-*#2,&-/!&3!2')!D#4,&0/!=&((,//,&-/!&3!,-M0,4E!'#*!-&2!1))-!,(<$)()-2)*!#-*!2',/!'#/!1))-!#450)*!,/!
*0)!2&!2')!3,-)!$,-)!2'#2!2')!Z)*)4#$!#-*!/2#2)!5&D)4-()-2/!24)#*!2&!(#,-2#,-!<)#=)@!102!,2!=#-!1)!#450)*!2'#2!&D)4!2')!E)#4/!
2',/!'#/!)K#=)41#2)*!2')!<4&1$)(G!!
;!?))!Q0J#'G!%G!VG!h:H[Hi!I)$,5,&-!#-*!6&$,2,=/!,-!S,5)4,#!?,-=)!:HY9b!>14#',(@!_G!h:H[HiG!.')!6&$,2,=/!&3!I)$,5,&-!>-!S,5)4,#b!.')!
6#4#()2)4/!A3!.')!:H[F!P4,/,/!>-!Q#*0-#!?2#2)ib!!X0/03@!"G!h899FiN!%#-#5,-5!%0/$,(mP'4,/2,#-!P&-3$,=2/!,-!S&42')4-!S,5)4,#N!B!
P#/)!?20*E!&3!Q#*0-#!?2#2)@!>/$#(!#-*!P'4,/2,#-m%0/$,(!I)$#2,&-/!
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Q#3#-='#-@!#-*!`#-5&-aQ#2#3!,-!Q#*0-#!/2#2)!#-*!_&/@!X)$L#!#-*!?')-*#(!,-!6$#2)#0!/2#2)!
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/033)4,-5@! 340/24#2,&-@! 54,)3@! <#,-@! /)-/)! &3! D,=2,('&&*@! '0(,$,#2,&-@! 4)/)-2()-2@! L,$$! 2&!
4)D)-5)@!'#24)*@!'&/2,$,2E!n#-*o!=$&/04)dG!!
!
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.',/! #<<4&#='! =#-! 1)! #*#<2)*! 2&! )K#(,-)! /,(,$#4! ,-2)4a=&((0-#$! &4! )2'-&a4)$,5,&0/!
=&-3$,=2/!/0='!#/!2'&/)! ,-!-&42')4-!S,5)4,#!L')4)!(&1,$,/#2,&-! ,/!#$&-5!)2'-,=!#-*!4)$,5,&0/!
$,-)/G! V,/! #<<4&#='! '#/! 2'4))! <#42/@! L,2'! 2')! 3,4/2! ,-D&$D,-5! '&L! 54&0</! 0/)! =&$$)=2,D)!
()(&4,)/!2&!k0/2,3E!2')!)//)-=)!&3!2')!=&-3$,=2/!#-*!2')!#=2,&-/!2'#2!2')E!2#J)G!U#='!54&0<d/!
=&$$)=2,D)!()(&4,)/! '#D)! 2')! <04<&/)! &3! /'&L,-5! 2')!(#,-! 54&0<! ,-! #! <&/,2,D)! $,5'2! #/! #!
D,=2,(!&3!2')!&2')4!54&0<!h"#4a.#$@!89::iG!.')!',/2&4,=#$!()(&4,)/!&3!2')!=&-3$,=2!*)()#-!2')!
&02a54&0<! /'&L,-5! 2')(! #/! 2')! #554)//&4/! #-*! 2')! ,-a54&0<! #/! 2')! D,=2,(! ,-! 2')! =&-3$,=2!
k0/2,3E,-5!2')!54&0<d/!#=2/!&3!4)D)-5)!#5#,-/2!2')!&02a54&0<!h6#)j!#-*!+,0@!89::iG!
!
.')!/)=&-*!#/<)=2!&3! 2')!/240=204)!4)$#2)/!2&!2')!=&-/240=2,&-!&3!L'#2!"#4a.#$! 4)3)4/! 2&!#/!
2')! c)2'&/! &3! 2')! =&-3$,=2d! 2'#2! ,/! *)D)$&<)*! #/! 2')! <)4,&*! &3! =&-3$,=2/! 1)=&()! $&-5)4! #-*!
(&4)!<)4(#-)-2G!.',/!,/!*)3,-)*!#/!c2')!=&-3,504#2,&-!&3!/'#4)*!=)-24#$!/&=,)2#$!1)$,)3/!2'#2!
<4&D,*)!#!=)42#,-!*&(,-#-2!&4,)-2#2,&-!2&!#!/&=,)2E!#2!<4)/)-2!#-*!3&4!2')!30204)@d!h"#4a.#$@!
89::N::iG! .')! )2'&/! <4&D,*)/! 2')! ='#4#=2)4,/2,=/! &3! 2')! =&-3$,=2/! ,-! 2)4(/! &3! c,2/! 5&#$/@! ,2/!
=&-*,2,&-/@!4)M0,4)()-2/@! ,(#5)/!&3!2')!&L-!54&0<!#-*!2')!4,D#$d! h"#4a.#$@!89::N::i@!L',='!
')$</!2&!$)5,2,(,/)!2')!=&-3$,=2!,-!2')!)E)/!&3!#!54&0<G!!
!
.')!)2'&/!&3!=&-3$,=2!'#/!),5'2!2')()/!L',='!#4)! ,*)-2,3,)*!#/b! 2')! k0/2-)//!&3! 2')!=&-3$,=2@!
,//0)/! &3! 54&0<! /)=04,2E@! <&/,2,D)! =&$$)=2,D)! /)$3! ,(#5)@! ,//0)/! #4&0-*! D,=2,(,j#2,&-! 1E! 2')!
&02a54&0<@!,//0)/!&3!<#24,&2,/(!2'#2!4)D&$D)!#4&0-*!$&E#$2E!2&!2')!54&0<!#-*!/#=4,3,=)b!,//0)/!
&3! 54&0<! 0-,2E! #-*! 3,-#$$E! ,//0)/! #4&0-*! <)#=)! h"#4a.#$@! 89::N:8iG! C-$,J)! 2')! =&$$)=2,D)!
()(&4,)/!&3!2')!=&-3$,=2!2'#2!*)#$!L,2'!2')!',/2&4,=#$!-#44#2,D)/!/044&0-*,-5!2')!=&-3$,=2@!2')!
)2'&/!&3!=&-3$,=2! 4)$#2)! 2&! 2')!<4)/)-2!#-*!2')! 30204)!&3! 2')!=&-3$,=2G!?&!2')/)!2L&!<4&D,*)!
2'4))! 2'4)#*/! #4&0-*! 2')! =&-3$,=2b! 2')! <#/2b! 2')! <4)/)-2! #-*! 2')! 30204)! #/<)=2/! &3! 2')!
=&-3$,=2@!L')4)!,2!'#/!1))-@!L')4)!,2!,/!#-*!L')4)!,2!,/!')#*,-5G!
!
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.')! 3,-#$!#/<)=2!&3! 2',/!#<<4&#='! ,/! cP&$$)=2,D)!U(&2,&-#$!A4,)-2#2,&-d!L',='!)()45)!L')-!
54&0</! *)D)$&<! &4,)-2#2,&-/! 2'#2! 4)D&$D)! #4&0-*! 3)#4@! '#24)*@! '0(,$,#2,&-@! #-5)4@! /'#()@!
50,$2!&4!<4,*)!h"#4a.#$@!89::N:8iG!.')/)!#4)!3&0-*!L,2',-!2')!3,4/2!2L&!#/<)=2/!#-*!2')!2'4))!
/)4D)!2')!30-=2,&-!&3!<4&D,*,-5!#!=$)#4!<,=204)!&3!2')!=&-3$,=2!2&!2')!54&0<@!')$<!2&!k0/2,3E!2')!
#=2,&-/!#5#,-/2!2')!&02!54&0<@!,-!2',/!=#/)!*)/240=2,&-!#-*!D,&$)-=)@!2&!,2/!()(1)4/!#-*!2')!
&02/,*)!L&4$*G! >2!#$/&!')$</!2')!54&0</!<4)<#4)!3&4!2'4)#2/!2&! ,2/!)K,/2)-=)@!(&2,D#2)/! ,2!3&4!
/&$,*#4,2E! #-*! (&1,$,/#2,&-! *04,-5! =&-3$,=2/! #-*! 3,-#$$E! ,2! /)4D)/! 2&! (#,-2#,-! 2')! /)-/)! &3!
/0<)4,&4,2E! #-*!*,33)4)-2,#2,&-!&3! &-)! 54&0<! ,-! 4)$#2,&-! 2&! #-&2')4! h"#4a.#$@! 89::N:TiG! .',/!
#/<)=2! &3! 2')! /240=204)! )-/04)/! 2'#2! 2')4)! =&-2,-0)/! 2&! 1)! /)$)=2,D)! *,//)(,-#2,&-! &3!
,-3&4(#2,&-!2&!3#D&04!2')!#=2,&-/!&3!2')!,-a54&0<G!
!
"#4a.#$! h899:i@! _#4E(&L,=j!#-*!"#4a.#$! h899Yi@!V#$<)4,-!#-*!"#4a.#$! h899[i!#-*!"#4a?,(#-a
.&D! h89:9i!-&2)*! 2'#2!L')-!)K#(,-,-5! 2')! >/4#)$,a6#$)/2,-,#-! =&-3$,=2@! 2')E! 3&0-*! 2'#2! 2')!
(&/2!=&((&-!)(&2,&-!L#/!3)#4!2'#2!L#/!5)-)4#2)*!),2')4!34&(!<4)/)-2!&4!<#/2!)K<)4,)-=)/!
/0='!#/!2'4)#2!#-*!*#-5)4/G!.',/!3)#4!&D)4=&()/!'&<)@!(#J,-5!2')!<)#=)30$!4)/&$02,&-!&3!2')!
=&-3$,=2!(&4)!*,33,=0$2G!.',/!3)#4!2')-!$)#*/!2&!,-=4)#/)*!3)#4!&3!<&2)-2,#$!2'4)#2/!#-*!=#0/)/!
&D)4)/2,(#2,&-!&3!*#-5)4!#-*!2'4)#2!h"#4a.#$@!899:!#-*!_#4E(&L,=j!#-*!"#4a.#$@!899YiG!.')!
)(&2,&-! &3! 3)#4! ,/! /<4)#*! 2'4&05'! 54&0<! -#44#2,D)/! #-*! &2')4! /&04=)/! &3! ,-3&4(#2,&-!
*,//)(,-#2,&-!/0='!#/!<$#=)/!&3!L&4/',<@!2')!()*,#!#-*!=0$204#$!<4#=2,=)/G!!
!
>-!/,20#2,&-/!$,J)!2'&/)!,-!_&/!#-*!Q#*0-#@!2')!54&0</!=4)#2)!2'),4!&L-!/&04=)!&3!,-3&4(#2,&-!
2&!2'),4!()(1)4/!#-*!2')/)!2#J)!2')!3&4(!&3!L4,22)-!#-*!&4#$!-#44#2,D)/G!\'#2!,/!,(<&42#-2!
2&!-&2)!,/!2'#2!,-!2')/)!=#/)/@!,-3&4(#2,&-!,/!/)$)=2,D)$E!='&/)-!/&!#/!2&!)-/04)!2'#2!2')!3&=0/!
,/! &-! 54&0<!()(&4,)/! 2'#2! =4)#2)! -#44#2,D)/! 2'#2! ')$<! ,2! /0<<&42! 2')! 54&0<! #-*! k0/2,3E! ,2/!
<&/,2,&-! ,-! 2')! =&-3$,=2G! P&11! h89:Ti! -&2)/! 2'#2! -#44#2,D)/! #4)! 0/)*! 2&! <4&(&2)! <&/,2,D)!
$)5,2,(,/,-5! ,(#5)/! &3! 2')! ,-a54&0<! L',$)! #2! 2')! /#()! 2,()! <&424#E,-5! 2')! c&2')4d! ,-!
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*)$)5,2,(,/,-5!#-*!-)5#2,D)!2)4(/!1E!<&/,2,&-,-5!2')(!,-!2'),4!-#44#2,D)!#/!2')!c&2')4d!L'&!,/!
/))-!#/! #-!)-)(E!&4!#! 2'4)#2G! .')/)! =&-2)-2,&0/!#-*! 4#*,=#$,/)*!-#44#2,D)/! #4)! 4)/24,=2,D)!
#-*!,-!/&()!=#/)/!=$&/)*@!/&!2'#2!54&0<!()(1)4/d!#=2,&-/!L&4J!L,2',-!2')!=&-3,-)/!&3!2')!
-#44#2,D)/!#-*!)D)-!L')4)!2')4)!#4)!*,//)-2,-5!D&,=)/@!2')/)!#4)!/,$)-=)*!1E!2')!*&(,-#-2!
(#k&4,2E!hP&11@!89:TiG!%#-&k$&D,=!h89:9N8i!#$/&!-&2)/!2'#2!,3!L)!L#-2!2&!0-*)4/2#-*!,//0)/!
#4&0-*! '0(#-! /)=04,2E! #-*! ,*)-2,2E! =&-3$,=2/! L)! (0/2! )K<$&4)! c=&-2)-2,&0/! -#44#2,D)/@!
2'4&05'! L',='! 2'4)#2/@! <)4=)<2,&-/! #-*! ()#-,-5/! 2'#2! 4),-3&4=)! &4! 0-*)4(,-)! '0(#-!
/)=04,2E!=,4=0$#2)d!#-*!!&-)!L#E!2&!*&!2',/!,/!2'4&05'!0-*)4/2#-*,-5!'&L!-#44#2,D)!,-M0,4E!,/!
0/)*!#/! c#! 2&&$! 3&4!0-*)4/2#-*,-5!#-*!*)#$,-5!L,2'! 2')!=&(<$)K,2,)/! 2'#2! ='#$$)-5)!'0(#-!
/)=04,2E!#-*!<4&D,*)!#D)-0)/!3&4!24#-/3&4(#2,&-!#-*!='#-5)!,-!2&*#Ed/!=&-3$,=2/Gd!!
!
.')/)!J,-*/!&3!-#44#2,D)/!)()45)!2'4&05'!=&$$)=2,D)!()(&4,)/!2'#2!<4&D,*)!c#!<4,/(!2'4&05'!
L',='! /&=,)2E! ()(1)4/! =&-/240)! 2'),4! 4)#$,2E@! =&$$)=2! -)L! ,-3&4(#2,&-@! ,-2)4<4)2! 2'),4!
)K<)4,)-=)/!#-*! 2')-!(#J)!*)=,/,&-/!#1&02! 2'),4!=&04/)!&3!#=2,&-d! h"#4a.#$@!89::N:TiG!.',/!
$)#*/!2&!2')!3&4(#2,&-!&3!c20--)$!D,/,&-d!1E!)#='!54&0<!(#J,-5!2')!=&-3$,=2/!'#4*!2&!4)/&$D)!
*0)!2&!2')!54&0<d/!<)4=)<2,&-!&3!2')!=&-3$,=2!L')4)!2')E!/))!,2!#/!#!/2#1$)!3&4(!&3!)K,/2)-=)!
L,2'! )#='! /)$)=2,D)! ,-3&4(#2,&-! <4&=)//)*! ,-! #! (#--)4! 2'#2! L&0$*! 3042')4! D#$,*#2)! #-*!
4),-3&4=)!,2G!B$$!&3!2',/!$)#*/!2&!2')!)D&$D)()-2!&3!L'#2!"#4a.#$!h89::i!4)3)4/!2&!#/!#!c=0$204)!
&3! =&-3$,=2d! L')4)1E! 2')! =&-3$,=2! 1)=&()/! #! <#42! &3! 2')! <&$,2,=#$@! /&=,)2#$@! =0$204#$! #-*!
)*0=#2,&-#$!/240=204)!&3!2')!/&=,)2EG!
!!
A-=)!#!=0$204)!&3!=&-3$,=2!,/!*)D)$&<)*@!,2!1)=&()/!*,33,=0$2!3&4!/0==)//30$!=&-3$,=2!4)/&$02,&-!
1)=#0/)!2')!/&=,&a</E='&$&5,=#$!#/<)=2!&3!=&-3$,=2/! ,-k)=2!)(&2,D)!#224,102)/! 2&!2')!=&-3$,=2!
(#J,-5! 54&0<! <&/,2,&-/! 0-=&(<4&(,/,-5! 1)=#0/)! 3)#4! &D)4=&()/! '&<)! ,-! 2')/)! /&=,)2,)/!
L,2'!2')!3)#4!&3!<&2)-2,#$!2'4)#2!'#D,-5!#!54)#2)4!)33)=2!2'#-!2')!<&//,1,$,2E!&3!<)#=)!h"#4a.#$@!
899:b!89::iG!Z,-#$$E!2')!3)#4!&3!2')!<&//,1,$,2E!&3!<&2)-2,#$!2)44&4!#$/&!)-/04)/!2'#2!,-a54&0<!
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=&')/,D)-)//! ,-=4)#/)/! 4)/0$2,-5! ,-! 54&0</! (#,-2#,-,-5! #! 4,5,*! /2#-=)G! .',/! #<<4&#='! #$/&!
')$</!0/!0-*)4/2#-*!L'E!=&-3$,=2!4)/&$02,&-!1)=&()/!'#4*)4!1)=#0/)!54&0<!()(1)4/!3,-*!,2!
*,33,=0$2! 2&! =&()! 2&! 2)4(/! L,2'! 2')! $,D)/! 2'#2! L)4)! /#=4,3,=)*! *04,-5! 2')! =&-3$,=2! #-*! #-E!
<)#=)30$!4)/&$02,&-!L&0$*!1)!/))-!#/!2')!54&0<!5,D,-5!0<!,2!5&#$/@!L',$)!/&()!(,5'2!3))$!2'#2!
,3!<)#=)!L#/!<&//,1$)!-&L@!2')!/#=4,3,=)/!=&0$*!'#D)!1))-!#D&,*)*G!.')!3,-#$!,//0)!4)$#2)/!2&!
2')!4&$)!&3!2')!$)#*)4/!&3!2')/)!54&0</@!L'&!#32)4!'#D,-5!#*&<2)*!#!4,5,*!<&/,2,&-!#2!2')!/2#42!
&3!2')!=&-3$,=2!3,-*!,2!*,33,=0$2!2&!='#-5)!2'),4!<&/,2,&-!$#2)!,-!2')!*#E!1)=#0/)!&3!2')!3)#4!&3!
$&/,-5!$)5,2,(#=E!#(&-5!54&0<!()(1)4/G!!
!
P&$$)=2,D)!()(&4,)/!1)=&()!4#*,=#$,/)*!2&!<4&D,*)!2')!k0/2,3,=#2,&-!3&4!)#='!54&0<d/!<&/,2,&-!
,-!2')!=&-3$,=2@!L,2'!)#='!54&0<!2#J,-5!34&(!2')!<#/2!2&!k0/2,3E!<4)/)-2!#-*!30204)!#=2,&-/G!>-!
2'),4!/20*E!&3! 2')!=&-/240=2,&-!&3!=&$$)=2,D)!()(&4,)/! ,-! ,-2)454&0<!=&-3$,=2/@!6#)j!#-*!+,0!
h89::N:9Fi@!&1/)4D)*!2'#2!=&$$)=2,D)!()(&4,)/!4)3)4!2&!)D)-2/!2'#2!#33)=2!#!54&0<!&3!<)&<$)!
L'&!#4)!<#42!&3!#!-#2,&-#$!=&((0-,2E!&4!<&$,2,=#$!54&0<G!.')/)!()(&4,)/!(0/2!'#D)!'#*!#!
/,5-,3,=#-2!)33)=2!&-!2',/!=&$$)=2,D)!2'#2!4)/0$2)*!,-!#!='#-5)!,-!2'),4!c,-/2,202,&-/@!1)$,)3/!#-*!
D#$0)/d! h89::N:9FiG!.')!)D)-2/! 2'#2!=4)#2)! 2')/)!()(&4,)/!#4)!/#,*! 2&!)$,=,2!)(&2,&-/!2'#2!
4#-5)!34&(!c/04<4,/)@! ,-2)4)/2!#-*!<4,*)d!L',='!#4)!<&/,2,D)!)(&2,&-/!&4!-)5#2,D)!)(&2,&-/!
/0='!#/!c/#*-)//@!#-5)4@!3)#4!#-*!#-K,)2Ed!#-*!#4)!3&4()*!2'4&05'!2')!(#//!()*,#!2'#2!#4)!
3&$$&L)*!#/!2')E!*)D)$&<!#-*!#4)!24#-/(,22)*!2'4&05'!<)4/&-#$!=&((0-,=#2,&-/!h6#)j!#-*!
+,0@! 89::N:9[iG! P&$$)=2,D)! ()(&4,)/! ')$<! 4),-3&4=)! 2')/)! ,*)-2,2,)/! 1E! (#5-,3E,-5! 2')!
*,33)4)-=)!&3!2')!,*)-2,2,)/!&3!2')!,-a54&0<!D,/a#aD,/!2')!&02a54&0<G!!
!
B-! )K#(<$)!&3! '&L! /0='! =&$$)=2,D)!()(&4,)/!L)4)! ,-D&J)*! 2&! 4#2,&-#$,/)! D,&$)-=)! =#-!1)!
/))-! L')4)! <#/2! 1#22$)/! 1)2L))-! 2')! .04J/! #-*! 2')! P'4,/2,#-/! ,-! Q&/&D&! L)4)! 0/)*! 1E!
?)41,#-!$)#*)4/!2&!k0/2,3E!2'),4!#=2,&-!#5#,-/2!2')!%0/$,(/!1E!=$#,(,-5!2'#2!=044)-2!%0/$,(/!
,-! 2')! #4)#!L)4)! *)/=)-*#-2/! &3! 2')!A22&(#-! )(<,4)!L'&!L)4)! 2'),4! ',/2&4,=#$! )-)(,)/G!
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\'#2!L#/!,(<&42#-2!,/!2')!(#--)4!,-!L',='!2')!?)41/!0/)*!,2!L')4)!2')E!/)$)=2)*!k0/2!2'&/)!
<&42,&-/! &3! ',/2&4E! 2'#2! ')$<)*! k0/2,3E! 2'),4! #=2,&-/! L',$)! ,5-&4,-5! 2'&/)! 1,2/! 2'#2! L&0$*!
L)#J)-!2'),4!<&/,2,&-G!.')/)!L)4)!#$/&!0/)*!#/!(&2,D#2,&-#$!3#=2&4/!1E!',5'$,5'2,-5!2')!3)#4!
&3! <#/2! )D)-2/! 2&! k0/2,3E! 2')! #=2,&-/!&3! 2')! ,-a54&0<! #5#,-/2! 2')! l&02l! 54&0<! h6#)j! #-*! +,0N!
89::iG! P&$$)=2,D)!()(&4,)/! 1)2L))-! 54&0</! ,-! /0='! ,-/2#-=)/! 0/0#$$E! )(<'#/,/)! *,33)4)-2!
#-*! =&-24#*,=2&4E! #/<)=2/! &3! 2')! =&-3$,=2! (#J,-5! ,2! *,33,=0$2! 3&4! )#='! 54&0<! 2&! 4)#='! #!
=&(<4&(,/)!h"#4a.#$!#-*!?#$&(&-@!899YiG!.',/!,/!1)=#0/)!2')!54&0</!0/)!()(&4,)/!2'#2!#4)!
#//&=,#2)*!L,2'! c=&-2)(<2@! '#24)*! #-*! #-5)4d! ! h6#)j! #-*! +,0N! 89::N:9Hi@! #5#,-/2! 2')! &02a
54&0<!#-*!2',/!,/!L'#2!"#4a.#$!h89::i!4)3)4/!2&!#/!2')!cP&$$)=2,D)!U(&2,&-#$!A4,)-2#2,&-dG!.')!
=&$$)=2,D)!()(&4,)/!#$/&!4)D,/,2!<#/2!24#0(#/@!L',='!#4)!$&//)/!2'#2!2')!54&0<!4)()(1)4/!#/!
/,5-,3,=#-2! 102! #$/&! 4)3)44,-5! 2&! <#/2! 5$&4,)/@!L',='! #4)! 0/)*! 2&! )-'#-=)! 2')! ,(#5)! &3! 2')!
54&0<G!!
!
B$2'&05'!2')!4)/)#4='!0/)/!2',/!34#()L&4J!2&!0-*)4/2#-*!'&L!54&0</!34#()!2'),4!<&/,2,&-/!
*04,-5!<)4,&*/!&3!=&-3$,=2/@!,2!(0/2!1)!#=J-&L$)*5)*!2'#2!2')4)!#4)!$,(,2#2,&-/!2&!,2/!0/)G!A-)!
/0='! $,(,2#2,&-! 4)$#2)/! 2&! 2')! 3#=2! 2'#2! =&-3$,=2/! *,33)4! L,2'! )#='! &-)! '#D,-5! *,33)4)-2!
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&2')4/d! hI&E@!:HHWNTi!#-*!2'#2! cL'#2!/2,=J/! ,-!<)&<$)d/!()(&4,)/@!L'#2! 2')E!='&&/)!2&!/#E!
#-*! L')-! 2')E! ='&&/)! 2&! 4)(#,-! /,$)-2@! '&L! 2')E! *,/2&42! L'#2! 2')E! J-&L! 2&! 1)! 2'),4!
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#-*!4)$,5,&0/!24#,2/G!.',/!,/!2')-!4)$#2)*!2&!2')!$)D)$!&3!54&0<!=&')/,D)-)//!2'#2!,/!*)2)4(,-)*!
1E!3#=2&4/!/0='!#/!2')!$)#*)4/',<!&3!2')!54&0<@!2')!*)54))!&3!#==)<2#-=)!&3!2')!,*)#$/!L,2',-!
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Slavery and 
the legal status of slavery in colonia[ courts. but not in the Islamic courts, 
Regardless of these differences, many slaves escaped during and 
after the conquest and other slaves resisted in more subtle ways. In any event. 
slavery eventually declined into insignificance in all the colonial areas. but 
only after several decades, Because the overwhelming portion of the slaves 
were in the British sphere. this study concentrates on that part of the 
Caliphate which became Northern Nigeria, German participation in this 
process ended in the First World War. when most of those parts of Kamerun 
that had been part of the Sokoto Caliphate were brought under the rule of 
Northern Nigeria and hence back into line with developments common to 
most of the former Caliphate. The French parts of the Caliphate are hest 
understood in the context of slavery policy in I'Afrique Occidentale Fran-
c;:aise. Sometimes developments in I'AOF influenced events across the long 
border with Northern Nigeria. as in the Mahdist uprising of [9051906. but 
generally the eight French emirates remained separated from the central 
regions of the former 
Slavery and emancipation 
The struggle to end slavery has heen a major theme of world history since the 
end of the eighteenth century, Most scholars have concentrated on the 
abolition of the transatlantic slave trade and the process of emancipation in 
'Ci 
the Americas. The great expansion of slavery in Africa. particularly in the 
a.. 
nineteenth century. and the subsequent emancipation of slaves there have 
received much less attention. Ironically. it is only recently that scholars have 
begun to examine slavery and emancipation in the homeland of the slaves 
who populated the Americas. 9 An understanding of the process of emancipa-
tion in Africa adds perspective to the similar struggle in the Americas. iust as 
t:: '-
neglect of the African experience distorts that perspective.
<l.) 
-5 
Historically, the emancipation of slaves occurred in a number of different
I-. 
o 
contexts. 10 Slaves achieved freedom through revolution. as in St. Domingue 
Z  '-o 
in the 17905. They were granted freedom because of the pressures abol- 
(,() 
itionists applied in the political arena, as in the British West Indies in 1834 
<l.) 
u 
and in the United States in the 18505 and I 860s (although the British and US
t:: 'S 
cases were remarkably different). The slave revolt in Jamaica in 183132 was
o 0.. '-
a major factor in the decision of the British Parliament to enact the emanci-
pation decree of 1834. and the United States had to fight a civil war to resolve 
N  
its slavery issues. In Brazil. general emancipation only occurred in 1888, after 
slavery had virtually disappeared from the rest of the Americas. Brazilians 
came to realize that abolition was unavoidable; at the time of emancipation. 
the number of free blacks exceeded the slave popUlation three to one. which 
was a major factor in ending slavery there, II Emancipation in Cuba was a 
prolonged and complicated process that occurred over an eighteen-year 
period that began in 1870 with the freeing of newborn children and old 
people and was not complete until 1888 with the ending of apprenticeship. 12 
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]IV(#&-+.&)#(*&[+.=&',(
B/!/2#2)*@!S,5)4,#! ,/!#-!)2'-,=#$$E!*,D)4/)!=&0-24E!L,2'! 2')!(#,-!)2'-,=!54&0</! ,-! 2)4(/!&3!
<&<0$#2,&-b!2')!V#0/#!Z0$#-,!,-!2')!-&42'@!2')!X&401#!,-!2')!/&02'aL)/2!#-*!2')!>51&/!,-!2')!
/&02'a)#/2G! .')4)!#4)! 2')-!(#-E! ! /(#$$)4!)2'-,=!54&0</! ,-=$0*,-5! 2')!Q#-04,@!S0<)@! >k#L/@!
.,D@! >51,4#/@! >2/)J,4,/! #-*! >5#$#/G! .')! <&<0$#2,&-! ,/! $#45)$E! 404#$! 102! 4#<,*! 041#-,/#2,&-! '#/!
/))-!2')!<4&<&42,&-!&3!2')!041#-!<&<0$#2,&-!,-=4)#/)!&D)4!2')!$#/2!2'4))!*)=#*)/G!!>-!:H;8!,2!
L#/!)/2,(#2)*!2'#2!&-$E!::s!&3!2')!=&0-24Ed/!<&<0$#2,&-!$,D)*!,-!041#-!#4)#/!102!*0)!2&!#-!
)/2,(#2)*! 4#2)! &3! 041#-,/#2,&-! &3! ;G;s! 2',/! -0(1)4! '#*! ,-=4)#/)*! 2&! WYs! 1E! 899FG! .')!
041#-! <&<0$#2,&-! ,/! =044)-2$E! )/2,(#2)*! #2! ;9s! &3! 2')! =&0-24Ed/! <&<0$#2,&-! hA$0L#/&$#@!
899Fb!P>B!Z#=21&&J@!89:8iG!!
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!
+#5&/!#-*!Q#-&!#4)! 2')!=&0-24Ed/! 2L&! $#45)/2!041#-!#4)#/!L,2'!<&<0$#2,&-/!&3!HG8!#-*!TG[!
(,$$,&-! 4)/<)=2,D)$E! hS#2,&-#$! 6&<0$#2,&-! P&((,//,&-! #-*! >PZ!%#=4&@! 899HiG! A2')4! 041#-!
#4)#/!$,J)!Q#*0-#@!>1#*#-@!B10k#@!>$&4,-@!A-,2/'#@!")-,-!P,2E@!%,--#@!%#,*0504,@!P#$#1#4@!6&42!
V#4=&042! #-*! _&/! )K<)4,)-=)*! 4#<,*! 54&L2'/! ,-! <&<0$#2,&-! #/! 2')! =&0-24E! 1)=#()! (&4)!
041#-,/)*G! .')/)! 041#-! #4)#/! '#*! ,-! 2')! <#/2! /)4D)*! #/! ()$2,-5! <&2/! 3&4! 2')! =&0-24Ed/!
*,D)4/)!)2'-,=!#-*!4)$,5,&0/!54&0</!#$$&L,-5! 3&4!5&&*! ,-2)454&0<!4)$#2,&-/!#-*!'#4(&-,&0/!
=&)K,/2)-=)G! V&L)D)4! ,-=4)#/)*! (,54#2,&-! $)D)$/! 4)/0$2)*! ,-! 2')! )()45)-=)! &3! /,j)#1$)!
-0(1)4!&3!(,54#-2/!2'#2!#$2)4)*!2')!)2'-,=!#-*!4)$,5,&0/!*)(&54#<',=/!&3!2')/)!2&L-/!#-*!
,(<#=2)*!&-!,-2)4!54&0<!4)$#2,&-/!2'#2!/&()2,()/!$)*!2&!D,&$)-2!=&-3$,=2/!#/!L)!/'#$$!/))!,-!
2')!3&$$&L,-5!='#<2)4/G!!!
]IVIV(#689:;659@J(6;G(8?3(#9H3796;(=8683(
P#$$/! 3&4! /)$3! 40$)! 1)5#-! ,-! 2')! )#4$E! :HW9/! )D)-! 2'&05'! 2')4)! '#*! 1))-! )#4$,)4! #5,2#2,&-/!
34&(!-#2,&-#$,/2/! ,-! 2')!/&02')4-!4)5,&-!2'#2!1)5#-! ,-!2')!)#4$E!<#42!&3! 2')!892'!=)-204E! ,-!
2')! =&$&-E! &3! +#5&/! L')4)! #=2,D,/2/! )()45)*! 2&! =&-2)/2! "4,2,/'! =&$&-,#$! 40$)G! .',/! L&0$*!
/<4)#*!2&!&2')4!<#42/!&3!2')!=&0-24E!#32)4!2')!:H:W!#(#$5#(#2,&-!)D)-!2'&05'!2')4)!L#/!-&!
/)-/)! &3! #! -#2,&-#$! ,*)-2,2E! &4! -#2,&-#$,/2! (&D)()-2G! B2! 2',/! <&,-2! 2')! =&0-24E! =&0$*! 1)!
*)3,-)*!#/!#-!c,(#5,-)*!=&((0-,2Ed!1#/)*!&-!#!2)44,2&4,#$!)-2,2E!L')4)!(&/2!()(1)4/!L)4)!
&-$E!1&0-*!2&5)2')4!2'4&05'!4)/,*,-5!L,2',-!*)3,-)*!1&4*)4/!hB-*)4/&-@!:H[TiG!>2!L#/!&-$E!
#32)4!2')!?)=&-*!\&4$*!\#4!2'#2!-#2,&-#$,/2,=! 3)4D&04!<,=J)*!0<@!102!2',/!L#/!4)/24,=2)*!2&!
2')! /&02')4-! 4)5,&-! L,2'! 2')! -&42')4-! 4)5,&-! $)32! &02! &3! 2')! ,-,2,#$! *4,D)! 3&4! /)$3a
*)2)4(,-#2,&-G!!
!
%#<! WG:! &D)4$)#3! /'&L/! 2')! 2'4))! 4)5,&-/! &3! 2')! =&0-24E! ,-! :H;W! #-*! 2',/! L#/! 2')!
#*(,-,/24#2,D)!/240=204)!#2!,-*)<)-*)-=)!,-!:HY9G!%&/2!-#2,&-#$,/2!#=2,D,2,)/!,-!2')!-&42')4-!
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4)5,&-! *04,-5! 2')! <)4,&*! 1)3&4)! :HWY! L)4)! =#44,)*! &02! 2'4&05'! #5)-2/! &3! /&02')4-!
&45#-,/#2,&-/! =&(<4,/,-5!&3!(,54#-2! /&02')4-)4/!L'&! $,D)*!#-*!L&4J)*! ,-! 2')! 4)5,&-G! .')!
$#=J! &3! <#42,=,<#2,&-! &3! 2')! -&42')4-! ,-*,5)-&0/! <&<0$#2,&-! *04,-5! 2')! )#4$E! /2#5)/! &3! 2')!
-#2,&-#$,/2!(&D)()-2/!4)2#4*)*!<&$,2,=#$!*)D)$&<()-2! ,-!2')!4)5,&-!#-*!L&0$*! $#2)4!#33)=2!
2')! 4)$#2,&-/',<! 1)2L))-! 2')! -&42')4-! <&$,2,=#$! )$,2)! #-*! ,2/! /&02')4-! =&0-2)4<#42/G! B32)4!
:H:W@! 2')4)! L#/! #! <4&=)//! &3! 2')! *)D)$&<()-2! &3! #! -#2,&-#$! ,*)-2,2E! #(&-5/2! -)L$E!
)*0=#2)*!S,5)4,#-/!L'&!L)4)!-&L!,-!2')!3&4)34&-2!&3!2')!<0/'!3&4!,-*)<)-*)-=)!34&(!2')!
"4,2,/'!hP4&L*)4@!:HYYiG(
(
06K(]IV((
!
.')!S,5)4,#-!?2#2)!,-!:H;W!!
?88K/eeFFFIF66G:I:7He;9H3796;f@4?:567@e674?9N3eKDM@eF95M37VfJ6KVI?8J5(
!
")3&4)! 2')! ?)=&-*!\&4$*!\#4@! -#2,&-#$,/2/! ,-! +#5&/! /0='! #/! V)41)42! %#=#0$E! '#*! 1)5#-!
='#$$)-5,-5! 2')! =&$&-,#$! #*(,-,/24#2,&-! 1E! &45#-,/,-5! #! /)4,)/! &3! (#//! <4&2)/2/! hP4&L*)4@!
:HYYiG!%#=#0$E!)/2#1$,/')*!2')!S,5)4,#-!S#2,&-#$!7)(&=4#2,=!<#42E!#-*!<0/')*!',/!/24055$)!
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2'4&05'! ',/! -)L/<#<)4@! 2')! _#;4D% N#$8,% :65DG! \',$)! ',/! ,-,2,#$! )33&42/! L)4)! 3&=0/)*! &-!
=&$&-,#$!<&$,=,)/!,-!+#5&/@!')!1)5#-!2&!2#J)!#!(&4)!-#2,&-#$,/2!D,)L!#32)4!2')!?)=&-*!\&4$*!
\#4G!.',/!#$$&L)*!2')!<)&<$)!&3!+#5&/!2&!#<<4)=,#2)!1),-5!<#42!&3!#!$#45)4!2)44,2&4E!J-&L-!#/!
S,5)4,#!L,2'!2')!<)4,&*!4)5#4*)*!#/!2')!)#4$E!4,/)!&3!-#2,&-#$!=&-/=,&0/-)//!hP&$)(#-@!:H;[iG!!
!
.')! I,='#4*/! =&-/2,202,&-! &3! :HWF! L#/! 2')! 3,4/2! &3! 2')! 2'4))! =&-/2,202,&-/! 2'#2! L)4)!
,-24&*0=)*! 1)3&4)! 2')! =&0-24Ed/! ,-*)<)-*)-=)! ,-! :HY9G! >2/! ,-24&*0=2,&-! L#/! /))-! #/! 2')!
1)5,--,-5!&3! 2')!<4&=)//! &3! <#42,=,<#2,&-! ,-! 5&D)4-#-=)!1E! 2')! ,-*,5)-&0/!<&<0$#2,&-! #-*!
L#/!()#-2! 2&@! #(&-5/2!&2')4! 2',-5/! c<4&(&2)! 2')!0-,2E!&3!S,5)4,#@! 2&!<4&D,*)!#*)M0#2)$E!
L,2',-!2'#2!0-,2E!3&4!2')!*,D)4/)!)$)()-2/!L',='!(#*)!0<!2')!=&0-24E!#-*!2&!/)=04)!54)#2)4!
<#42,=,<#2,&-!1E!B34,=#-/!,-!2')!*,/=0//,&-!&3!2'),4!&L-!#33#,4/d!hP4&L*)4@!:HYYN8FTiG!!
!
V&L)D)4! ,2/! ,-24&*0=2,&-! L#/! L,*)$E! =4,2,=,/)*! 1E! $#45)! /)=2,&-/! &3! 2')! =&0-24Ed/! <&$,2,=#$!
=$#//!L'&!M0)/2,&-)*! 2')! $#=J!&3!=&-/0$2#2,&-!L,2'!S,5)4,#-/!*04,-5! 2')!<4&=)//G!?&02')4-!
<&$,2,=#$!)$,2)/!#$/&!='#$$)-5)*!2')!-0(1)4!&3!0-)$)=2)*!()(1)4/!,-!2')!$)5,/$#2,D)!=&0-=,$/!
2'#2!,-=$0*)*!P',)3/!#-*!U(,4/!34&(!2')!SB/!#/!2',/!)-/04)*!2'#2!2')!=&$&-,#$!#*(,-,/24#2,&-!
/2,$$! =&-24&$$)*! 2')! *)=,/,&-! (#J,-5! <4&=)//! hP&$)(#-@! :H;[iG! S&42')4-! 4)5,&-! )$,2)/! 2'#2!
=&(<4,/)*!&3!#! $#45)!-0(1)4!&3!()(1)4/!&3! 2')!)(,4#2)/!*,*!-&2!/'#4)! ,-!2',/!=4,2,=,/(!&3!
2')! =&-/2,202,&-! /,-=)! ,2! #$$&L)*! 3&4! 2')! =&-2,-0)*! 4&$)! &3! 2')! U(,4/! #-*! P',)3/! ,-! 2')!
#*(,-,/24#2,&-!&3!2')!=&0-24EG!UD)-!2'&05'!2')!=&-/2,202,&-!L#/!()#-2!2&!0-,2)!2')!=&0-24E@!
1)=#0/)!,2!=#()!&D)4!2'4))!*)=#*)/!#32)4!2')!=&0-24Ed/!#(#$5#(#2,&-!L')-!2')!4)5,&-/!'#*!
#$4)#*E!=4)#2)*!/24&-5!4)5,&-#$!,*)-2,2,)/@!,2!(#*)!2')!=4)#2,&-!&3!#!-#2,&-#$!,*)-2,2E!*,33,=0$2G!
!!
.')!=&-/2,202,&-!L#/!()#-2!2&!1)!,-!<$#=)!3&4!-,-)!E)#4/!34&(!,2/!,-24&*0=2,&-!,-!:HWF!L,2'!#!
4)D,)L!,-!/,K!E)#4/@!102!2')!#44,D#$!&3!#!-)L!R&D)4-&4@!?,4!_&'-!%#=<')4/&-!,-!:HW[@!/#L!#-!
)#4$E!(&D)! 3&4! ,2/! 4)D,)LG! >(<&42#-2$E@! 1)=#0/)! 2')! ,//0)! &3! -&-a=&-/0$2#2,&-! '#*! 1))-! #!
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(#k&4!=4,2,=,/(!&3!2')!I,='#4*/!=&-/2,202,&-@!2')!%=<')4/&-!=&-/2,202,&-!L)-2!2'4&05'!2L&!
E)#4/!&3!=&-/0$2#2,&-/!L,2',-! 2')! 4)5,&-/G!.')!4)/24,=2,&-!&3! /&=,#$! ,-2)4#=2,&-!1)2L))-!2')!
%0/$,(! -&42'! #-*! 2')! P'4,/2,#-! /&02'! &-! 2')! &-)! '#-*! #-*! 1)2L))-! 2')!(&4)! <&$,2,=#$$E!
(,-*)*!/&02')4-!(,54#-2/!,-!2')!4)5,&-!'#*!1))-!<02!,-!<$#=)!1E!2')!=&$&-,#$!#*(,-,/24#2,&-!
/&! #/! (#,-2#,-! #! c<4,/2,-)! >/$#(,=! <04,2Ed! hP&$)(#-@! :H;[NT88iG! .',/! '#*! #$,)-#2)*! 2')!
-&42')4-! 4)5,&-! 34&(! 2')! L'&$)! -#2,&-#$,/2! <4&=)//! 0-2,$! :HWF@! (#J,-5! ,2/! <&$,2,=#$!
*)D)$&<()-2! /$&L)4! 2'#-! 2'#2! &3! 2')! /&02')4-! 4)5,&-/! )/<)=,#$$E! /,-=)! 2')! )$,2)/! ,-! 2')!
4)5,&-!L)4)!c&<<&/)*!2&!/&=,#$!#-*!<&$,2,=#$!4)3&4(d!hP&$)(#-@!:H;[NTT;iG!.',/!4)/0$2)*!,-!,2/!
<&$,2,=/!2#J,-5!#!D)4E!-#44&L!D,)L!2'#2!3&=0/)*!&-!#!4)5,&-#$!&02$&&J!#,()*!#2!(#,-2#,-,-5!&4!
4)/24,=2,-5!#-E!(#k&4!*,/40<2,&-/!2&!,2/!<&$,2,=#$!#-*!/&=,#$!/240=204)/G!!
!
70)! 2&! ,2/! $&L! $)D)$! &3! *)D)$&<()-2! ,-! =&(<#4,/&-! 2&! 2')! &2')4! 4)5,&-/@! 2')4)! L#/! #!
4)=&5-,2,&-!,-!2')!-&42')4-!4)5,&-!2'#2!,2!'#*!2&!3,5'2!2&!)-/04)!2'#2!2')!&2')4!2L&!4)5,&-/!
*,*!-&2!*&(,-#2)!,2@!L,2'!.#3#L#!"#$)L#!-&2,-5!2'#2!2')!4)5,&-!c(0/2!(&D)!3#/2!#-*!3#/2)4!
2'#-! #-E! 4)5,&-! ,-! 2')! =&0-24EGd 89 !.',/! $)*! 2&! 2')! )()45)-=)! &3! <&$,2,=#$$E! (,-*)*!
-&42')4-)4/!,-=$0*,-5!B(,-0!Q#-&@!?##*!`0-504@!X#'#E#!R0/0#!#-*!"#4#0!7,JJ&!L'&!3&4()*!
<&$,2,=#$!#//&=,#2,&-/!#-*!1)5#-!24E,-5!2&! ,-=4)#/)!<&$,2,=#$!=&-/=,&0/-)//!L,2',-!2')!4)5,&-!
#/! 2')! 4)/2! &3! 2')! =&0-24E! (&D)*! 2&L#4*/! /)$3a*)2)4(,-#2,&-G! .')! S&42')4-! 6)&<$)/!
P&-54)//!L#/!&-)!&3!2')!)#4$E!<&$,2,=#$!#//&=,#2,&-/!3&4()*!102!*0)!2&!L'#2!B(,-0!Q#-&!/#L!
#/! 2')!#//&=,#2,&-d/!*)3)4)-=)!2&! 2')!U(,4/!#-*!2')!-#2,D)!B02'&4,2,)/@!')!14&J)!#L#E!#-*!
3&4()*! 2')! (&4)! <4&54)//,D)! S&42')4-! U$)()-2/! 64&54)//,D)/! C-,&-! hSU6Ci! hP&$)(#-@!
:H;[iG!!
!
.')!<)4,&*!#$/&!/#L!2')!4,/)!&3!-#2,&-#$,/2!54&0</!/0='!#/!2')!C-,2)*!%,**$)!")$2!P&-54)//!
#-*! 2')!%,**$)! ")$2! 6)&<$)/! 6#42E! 34&(!L,2',-! 2')!(,**$)! 1)$2! #4)#! &3! 2')! 4)5,&-G! A2')4!
                                                                          
89!P,2)*!,-!P&$)(#-!h:H;FNTYTi!
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54&0</!,-=$0*)*!2')!\04J0(!.4,1#$!C-,&-@!2')!>*&(#!V&<)!I,/,-5!C-,&-@!2')!.,D!64&54)//,D)!
C-,&-@!2')!>51,44#!.4,1#$!C-,&-@!#-*!2')!")4&(!64&54)//,D)!C-,&-!hP#-2&4,@!:HY8iG!B32)4!2')!
S&42')4-!V&0/)!&3!#//)(1$E!<#//)*!#!(&2,&-!2&!4)/24,=2!2')!#=2,D,2,)/!&3!2')!(,//,&-#4,)/!2&!
2')!(,**$)!1)$2!#4)#@! 2')!0-,&-/! 3&45)*!2')(/)$D)/!0-*)4!#-!0(14)$$#!1&*E!J-&L-!#/! 2')!
S&42')4-! S,5)4,#! -&-a%0/$,(! +)#50)@! L',='! L#/! 3&0-*)*! 1E! 6#/2&4! 7#D,*! +&2! ,-! :H;9!
hP#-2&4,@! :HY8iG! .',/! 1&*E! L#/! #,*)*! 1E! 2')! (,//,&-#4,)/! #-*! =&(<4,/)*! /&$)$E! &3! )2'-,=!
54&0</! 34&(! 2')! (,**$)! 1)$2! #4)#! h70*$)E@! :HY[i! L,2'! 2')! /&$)! #,(! &3! 2')! =4)#2,&-! &3! #!
(,**$)!1)$2!/2#2)!34&(!2')!-&42')4-!4)5,&-!hP#-2&4,@!:HY8iG!!
!
.')/)!#//&=,#2,&-/!4)<4)/)-2)*!2')!E)#4-,-5/!&3!2')!-0()4&0/!)2'-,=!54&0</!,-!2')!#4)#!#-*!
2'),4!5&#$!,-=$0*)*!2'),4!=#$$/!3&4!54)#2)4!#02&-&(E!L,2',-!2')!4)5,&-!hP&$)(#-@!:H;[iG!.')!
)()45)-=)!&3!2')!(,**$)!1)$2!54&0</!'#*!2')!)33)=2!&3!34#5()-2,-5!-#2,&-#$,/2!54&0</!#$&-5!
)2'-,=!#-*!4)5,&-#$!$,-)/!L,2'!)#='!54&0<!24E,-5!2&!#//)42!,2/!*&(,-#-=)!/&!2'#2!2')E!L&0$*!
'#D)! #-! #*D#-2#5)! L')-! 2')! =&0-24E! #22#,-)*! ,-*)<)-*)-=)! )/<)=,#$$E! ,-! #4)#/! &3!
4)<4)/)-2#2,&-@!4)D)-0)!#$$&=#2,&-!#-*!4)5,&-#$!<&L)4/!hP&$)(#-@!:H;[iG!!
!
.')!)()45)-=)!&3!4)5,&-#$$E!3&=0/)*!<&$,2,=#$!<#42,)/!/0='!#/!2')!X&401#!*&(,-#2)*!B=2,&-!
R4&0<! hBRi! ,-! 2')! L)/2)4-! 4)5,&-! #-*! 2')! V#0/#! Z0$#-,! *&(,-#2)*! S&42')4-! 6)&<$)/!
P&-54)//!hS6Pi!,-!2')!-&42')4-!4)5,&-@!<0/')*!,//0)/!&3!-#2,&-#$!0-,2E!#/,*)!L,2'!#!54)#2)4!
3&=0/! -&L! &-! 4)5,&-#$! ,//0)/! 4)/0$2,-5! ,-! L'#2! P&$)(#-! =#$$)*! c2')! 4)5,&-#$,/#2,&-! &3!
-#2,&-#$,/(d! hP&$)(#-@! :H;[NT:HiG! .')! <&$,2,=/! 1)2L))-! 2')! 4)5,&-/! ,-! 2')! $#2)! :HW9/! #-*!
)#4$E!:H;9/!L#/!-&L!#!/24055$)!2'#2!cL#/!='#4#=2)4,/)*!1E!2')!(&1,$,/#2,&-!&3!)2'-&a4)5,&-#$!
,*)-2,2,)/d(h_,14,-@!:HHHN:TiG!.')!4,/)!&3!4)5,&-#$!,*)-2,2,)/!,-=4)#/)*!4)5,&-#$!=&(<)2,2,&-!#/!
)#='! 4)5,&-! /24055$)*! 3&4! *&(,-#-=)! #2! 2')! -#2,&-#$! $)D)$! 2'#2! (#-,3)/2)*! *04,-5! 2')!
*)D)$&<()-2!&3!2')!-#2,&-d/!=&-/2,202,&-G!!
!
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.')!:H;8!)$)=2,&-/!L)4)!1#/)*!&-!2',/!=&-/2,202,&-!#-*!2')!4)/0$2/!4)D)#$)*!2'#2!2')!=&0-24E!
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:HY8N:T;iG!UD)-!2'&05'!2')!4)5,&-!=#$$)*!3&4!/)=)//,&-@!,2!(&D)*!3&4!#!$&&/)4!3)*)4#2,&-!2'#2!
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#2!2')!=)-24)G!A-)!/)4,&0/!<&,-2!,-!2')!(&2,&-!L#/!2'#2!c2')4)!/'#$$!1)!-&!=)-24#$!$)5,/$#2,D)!
1&*E!#-*!-&!=)-24#$!)K)=02,D)!&4!<&$,=E!(#J,-5!1&*E! 3&4! 2')!L'&$)!&3! 2')!=&0-24Ed! h")$$&@!
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26 “Leave Everything to God”
TO THE GOVERNMENT OF THE FEDERAL REPUBLIC OF NIGERIA
• Order the inspector-general of police and the federal minister of justice to provide a full account to the president,
within 30 days, of investigations and prosecutions of inter-communal violence in Plateau and Kaduna states. This
report should:
— Cover the incidents of communal violence, including alleged mass murder, documented in this and other reports,
including incidents and individual suspects identified in the reports of the various commissions of inquiry and
administrative panels, community petitions submitted to federal authorities, and alleged sponsors of violence
identified by witnesses and suspects in police statements. 
— Determine the status and outcome of the investigations and prosecutions of those cases, and identify the
reasons that investigations and prosecutions were not conducted or completed.
• Ensure that those responsible for perpetrating or sponsoring serious crimes in Plateau and Kaduna states, including
alleged mass murder, are promptly and thoroughly investigated, prosecuted, and punished, according to international
fair trial standards. 
• Take meaningful steps to begin to address root causes of inter-communal violence in Plateau and Kaduna states:
— Sponsor legislation to end divisive government policies that fuel ethnic and sectarian tensions by expressly
barring any federal, state, or local government institution from discriminating against “non-indigenes” with
respect to any matter not directly related to traditional leadership institutions or other purely cultural matters.
Launch a broad public education campaign throughout Nigeria focused on the rights that go with Nigerian
citizenship and the need for an end to discrimination against non-indigenes.
— Take meaningful steps to begin to allay fears of religious or ethnic minorities, including Christians living in
predominately Muslim communities in northern Nigeria, by ensuring that their rights are protected, and that
those responsible for sectarian or ethnic violence, including the April 2011 post-election attacks on Christians
and their property in northern Nigeria, are promptly investigated, prosecuted, and punished, according to
international fair trial standards.
— Establish and publicize clear boundaries for international and regional cattle routes and grazing reserves, and
establish alternative dispute resolution mechanisms for disputes between local farmers and pastoralists. 
TO THE NATIONAL ASSEMBLY
• Hold public hearings, including in the respective Senate and House of Representatives committees on police affairs,
justice, and human rights, calling on the police to give account of the status and outcome of investigations into
communal violence, including alleged mass murder, in Plateau and Kaduna states.
• Enact legislation to domesticate the International Criminal Court’s Rome Statute, ratified by Nigeria in 2001, including
criminalizing, under federal law, genocide, war crimes, and crimes against humanity, consistent with Rome Statute
definitions.
• Enact legislation establishing that specific crimes, such as murder, committed during mass inter-communal violence
are federal crimes, which can be prosecuted by the federal attorney general in Federal High Court.
• Enact legislation to end divisive government policies that fuel ethnic and sectarian tensions by expressly barring any
federal, state, or local government institution from discriminating against “non-indigenes” with respect to any matter
not directly related to traditional leadership institutions or other purely cultural matters. 
RECOMMENDATIONS
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The killings culminated in massive attacks by Christian militia groups in 
Yelwa. Having conducted an investigation, Human Rights Watch found that 
on 24 February 2004, armed Muslims killed at least 75 Christians in the 
small town of Yelwa. Many of them were killed within a church compound. 
The attackers arrived in pick-up trucks, shouting religious slogans, and 
killed their victims with machetes and firearms. The retaliation from Chris-
tian groups two months later was fierce: well-armed groups killed about 700 
Muslims in Yelwa. The attack was thoroughly planned and coordinated and 
did not involve only Christians from the immediate neighbourhood. Reprisal 
killings claimed at least 200 Christian lives in Kano (HRW, 2005). A Muslim 
journalist commented that, unlike previous outbreaks of violence in Kano, 
when violence might have been more economically than religiously moti-
vated, this time ‘they were just out to kill [. . .] looting was incidental’ (HRW, 
2005, p. 60).
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Map 5 Plateau State: the spread of violence
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;;!>-2)4D,)L@!_&/G!?#-,!7)-5)G!!S&D)(1)4!8F@!89::G!
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2'#2! 2',/! L#/! -&2',-5!(&4)! 2'#-! c#! <&$,2,=#$! #5)-*#d! 2'#2! /'&0$*! 1)! ,5-&4)*! #/! ,2! '#*! -&!
',/2&4,=#$!3&0-*#2,&-G;Y!.')!V#0/#!Z0$#-,!'#D)!#$L#E/!!3&=0/)*!2'),4!#450()-2!&-!2'),4!4&$)!
,-! 2')! *)D)$&<()-2! &3! _&/! 2&L-@! -&2,-5! 2'#2! L',$)! 2')! *)(#-*! 3&4! $#1&04! ,-! 2')! (,-)/!
#224#=2)*!2')(!2&!2')!#4)#@!2')!")4&(!L)4)!-&2!,-!2')!2&L-!)$)=2,-5!2&!4)(#,-!,-!2')!',$$/!
#-*!&-$E!(,54#2,-5!,-2&!_&/!#32)4!,2!'#*!1)5#-!2&!54&LG!.')/)!',/2&4,=#$!=$#,(/!1E!2')!V#0/#a
Z0$#-,!=&-2,-0)!2&!=4)#2)!#!*,D,/,&-!1)2L))-!2')!54&0</!#-*!'#D)!1)=&()!#!4)=044,-5!,//0)!
,-! 2')! D#4,&0/! =&-3$,=2/! ,-! _&/! 2&L-!L,2'! =&-2)-2,&0/! #-*! 4#*,=#$! -#44#2,D)/! )()45,-5! 2'#2!
4)/24,=2!-)5&2,#2,-5!&<2,&-/!1)2L))-!2')!54&0</G!!
_I]('2+(#)'1.+("$('2+(>%)'+)1(!"#$%&!'=((
.')!:HHW! _&/!=&-3$,=2!<4&D,*)/!#!1#/,/! 3&4!0-*)4/2#-*,-5!'&L!54&0</!/))! 2'),4! 4&$)/! ,-! 2')!
=&-3$,=2/! ,-! 6$#2)#0! /2#2)! #-*! '&L! ,2! '#/! 3&4()*! <#42! &3! 2')! -#44#2,D)/! &3! $#2)4! =&-3$,=2/!
,-*,=#2,-5! 2'#2! 54&0</! /))! 2')/)! =&-3$,=2/! #/! ,-2)4$,-J)*G! .')! =&-3$,=2!L#/! &-)!&3! 2')!(&/2!
4)=)-2! D,&$)-2! =&-3$,=2/! 1)2L))-! 2')! V#0/#! Z0$#-,! #-*! 2')! ,-*,5)-&0/! 54&0</@! 102! ,2/!
1#=J54&0-*! =#-! 1)! 24#=)*! 2&! 2')! =4)#2,&-! &3! _&/! S&42'! +&=#$! R&D)4-()-2! ,-! :HH:! 1E! 2')!
"#1#-5,*#! 5&D)4-()-2G! .')! -)L! _&/! -&42'! $&=#$! 5&D)4-()-2! =&0-=,$! =&(<4,/)*! &3!(#,-$E!
V#0/#aZ0$#-,! <&<0$#2)*! L#4*/! L,2',-! _&/! ()24&<&$,/G! .')! $&=#$! )2'-,=! 54&0</! L'&! '#*!
/01(,22)*!#!/)<#4#2)!4)M0)/2!3&4!#!$&=#$!5&D)4-()-2!2'#2!)-=&(<#//)*!L#4*/!<&<0$#2)*!1E!
,-*,5)-&0/! )2'-,=! 54&0</! &3! 2')! ")4&(!B-#502#! #-*! B3,j)4)! &<<&/)*! 2')! =4)#2,&-! &3! 2',/!
-)L!=&0-=,$!2'#2!L#/!/))-!#/!5)44E(#-*)4,-5!1E!2')!40$,-5!%0/$,(!)$,2)!#2!2')!3)*)4#$!$)D)$@!
2'4&05'!"#1#-5,*#@!2&!<4&D,*)!2')!V#0/#!54)#2)4!<&$,2,=#$!<&L)4!,-!_&/!2&L-!#-*!4)*0=)!2')!
,-3$0)-=)!&3!2')!,-*,5)-&0/!54&0</G;F!!
!
                                                                          
;Y!^)41#2,(!I)<&42!2&!2')!_0/2,=)!"&$#!Bk,1&$#!_0*,=,#$!P&((,//,&-!&3!>-M0,4E!,-2&!_&/!I,&2/G!899[G!
;F!6$#2)#0!?2#2)!R&D)4-()-2!L',2)!<#<)4!A-!.')!I)<&42!A3!.')!_0/2,=)!S,JJ,!.&1,!P&((,//,&-!A3!>-M0,4E!>-2&!.')!I,&2/!A3!B<4,$!
:8@!:HHW!>-!_&/!%)24&<&$,/G!
!
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>-!#-! ,-2)4D,)L@!64&3)//&4!",-5)$!-&2)*! 2'#2!"#1#-5,*#!#==)*)*!2&! 2')! 4)M0)/2!&3!L'#2!')!
=#$$)*!2')!c/)22$)4/d!&-!2')!(#--)4!&3!2')!=4)#2,&-!&3!2')!$&=#$!5&D)4-()-2!/&!#/!2&!/)<#4#2)!
2')(! 34&(! 2')! ")4&(! 2')4)1E! =4)#2,-5! #! $&=#$! 5&D)4-()-2! 2'#2! '#*! #! $#45)!V#0/#aZ0$#-,!
%0/$,(!1$&=JG;[!.',/!L#/!#$/&!-&2)*!,-!2')!Z,1)4)/,(#!L',2)!<#<)4!4)<&42!L')4)!,2!L#/!-&2)*!
2'#2! c2')! 3&4()4! n,-*,5)-&0/o! =&((0-,2,)/! /#L! 2',/! #44#-5)()-2! #/! #! 54#-*! <$#-! 1E! 2')!
V#0/#aZ0$#-,! 2&! /),j)! _&/! 2&L-! 34&(! 2')(G! .')E! #$/&! 4)/)-2)*! 2')! <#22)4-! &3! 2')! -)L$E!
=4)#2)*!+RB/!1)=#0/)!,2!$)32!2'),4!<#4#(&0-2!40$)4@!2')!VE4+;%V54B@!,/&$#2)*!,-!#-!)-=$#D)!
&3!2')!V#0/#a!Z0$#-,!,-!_&/!(0-,=,<#$,2EGd;H!!!
(
.')!_&/!041#-!#4)#!=&(<4,/)/!&3!2'4))! $&=#$!5&D)4-()-2!=&0-=,$/b! _&/!-&42'b!_&/!/&02'!#-*!
I,E&(@!L,2'!(&/2!5&D)4-()-2!,-/2,202,&-/!/,20#2)*!L,2',-!_&/!-&42'!$&=#$!5&D)4-()-2G!B$/&!
2')!24#*,2,&-#$!'&()!&3!2')!VE4+;%V54+!2')!")4&(!<#4#(&0-2!24#*,2,&-#$!40$)4!,/!/,20#2)*!
L,2',-!_&/!-&42'!(#J,-5!,2!/,5-,3,=#-2!2&!2')!")4&(!L'&!=&-/,*)4!,2!")4&(!24#*,2,&-#$!/<#=)G!
.',/!(#J)/! 2')!=&-24&$!&3! 2')! $&=#$!5&D)4-()-2! ,(<&42#-2@!102!1)=#0/)! ,2!'#/!#!/,5-,3,=#-2!
V#0/#aZ0$#-,!<&<0$#2,&-@!,2!(#J)/!2')!=&(<)2,2,&-!3&4!,2/!=&-24&$!D)4E!,-2)-/)G!!
!
.')! 3,4/2! )$)=2,&-! 3&4! <&$,2,=#$! &33,=)/! #2! 2')! $&=#$! 5&D)4-()-2! L#/! ')$*! ,-! :HH:! *04,-5!
"#1#-5,*#d/! 24#-/,2,&-! <4&54#(()! #-*! L#/! L&-! 1E! 2')! V#0/#aZ0$#-,! =#-*,*#2)G! .',/!
=&-3,4()*! 2')! 3)#4/! &3! 2')/)! $&=#$! 54&0</! &3! #! (&D)! 2&! )-/04)! V#0/#aZ0$#-,! *&(,-#2,&-!
L,2',-! 2')! $&=#$!5&D)4-()-2G!V&L)D)4! 2')!)$)=2)*!=&0-=,$!L#/!*,//&$D)*! ,-!:HHT!L,2'!/&$)!
#*(,-,/24#2&4/! #<<&,-2)*! 2&!#*(,-,/2)4! 2')(!L')-!B1#='#! 2&&J!&D)4!<&L)4G! .')! 3)#4/!&3!
2')!")4&(!#-*!2')!&2')4!54&0</!,-!2')!_&/!L#/!4#,/)*!L')-!2')!%,$,2#4E!5&D)4-&4@!P&$&-)$!
%&'#(()*!%#-#!#--&0-=)*!2')!#<<&,-2()-2!&3!B(,-0!%#2&@!#!V#0/#!%0/$,(!#/!2')!-)L!
#*(,-,/24#2&4!3&4!_&/!-&42'!$&=#$!5&D)4-()-2!=&0-=,$G!.',/!$)*!2&!(&4)!&<<&/,2,&-!34&(!2'&/)!
54&0</!L,2'!*)(&-/24#2,&-/!')$*!&-!2')!;2'!&3!B<4,$!:HHWG!UD)-!2'&05'!')!L#/!/L&4-!,-!&-!
                                                                          
;[!>-2)4D,)L!,-!_&/G!64&3)//&4!",-5)$G!A=2&1)4@!T:!89::!
;H!_0/2,=)!Z,1)4)/,(#!\',2)!6#<)4!\',2)<#<)4!A-!.')!I)<&42!A3!.')!P&((,//,&-!A3!>-M0,4E!>-2&!.')!I,&2/!A3!:82'!B<4,$@!:HHW!>-!
_&/!%)24&<&$,/G!<<G!;!
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2')!Y2'!&3!B<4,$@!2')!$&=#$!54&0</!D&L)*!2&!<4)D)-2!',(!#//0(,-5!&33,=)!2'#2!L#/!/=')*0$)*!
3&4!2')![2'!&3!B<4,$!hA/2),-@!899HiG!!
!
>-! #-! )33&42! 2&! )#/)! 2')! 2)-/,&-@! 2')! /2#2)! 5&D)4-()-2! ,-/240=2)*! 2')! $&=#$! 5&D)4-()-2!
=&0-=,$d/! 7,4)=2&4! &3! %#-#5)()-2! /)4D,=)/! 2&! #*(,-,/2)4! 2')! $&=#$! 5&D)4-()-2! 0-2,$! 2')!
/,20#2,&-!=&0$*!1)!4)/&$D)*G!\',$)!2',/!<$#=#2)*!2')!,-*,5)-)/@!,2!,-304,#2)*!2')!V#0/#!Z0$#-,!
L'&! 2'4&05'! 2')! _#/#L#! 7)D)$&<()-2! B//&=,#2,&-! <4&2)/2)*! 2')! *)=,/,&-GY9!.',/! $)*! 2&! #!
=$#/'!1)2L))-!2')!U#D#5#!#-*!$&=#$!E&02'!54&0</!&-!2')!:82'!&3!B<4,$!4)/0$2,-5!,-!3&04!*)#2'/!
#-*!2')!*)/240=2,&-!&3!#!-0(1)4!&3!<01$,=!#-*!<4,D#2)!<4&<)42,)/GY:!B(&-5!2')/)!L)4)!2')!
_&/! (&*)4-! #-*! R,*#-! ",E0! (#4J)2/! 2'#2! '#*! 24#*,2,&-#$$E! #224#=2)*! #! $&2! &3! )=&-&(,=!
#=2,D,2,)/!/,-=)!2')!:H;9/!#-*!L)4)!$#45)$E!=&-24&$$)*!1E!V#0/#!#-*!>51&!24#*)4/GY8!!
!
.')! *)/240=2,&-! &3! _&/! (#4J)2! #33)=2)*! 2')! )=&-&(,=! 1#/)! &3! 2')! U#D#5#! #-*! >51&!
=&((0-,2,)/!#-*! 2')! 4)$0=2#-=)!&3! 2')!5&D)4-()-2! 2&! 4)*)D)$&<! ,2! ,/! /))-!#/!#-!)33&42! 2&!
)-/04)!2'#2!2')!=&-24&$!&3!2')!)=&-&(,=!#=2,D,2,)/!&3!2')!2&L-!#4)!L4)/2$)*!#L#E!34&(!2')!
2L&! 54&0</G YT !! B32)4! 2')! :HH:! =&-3$,=2@! 2')! V#0/#! L)4)! -&L! )K=$0*)*! 34&(! 2')!
#*(,-,/24#2,&-!&3! 2')!#33#,4/!&3! 2')! 2&L-@! /&! 2'#2!1)2L))-!:HHW!#-*!899:!-&! U#D#5#!')$*!
#-E! /,5-,3,=#-2! <&/,2,&-! L,2',-! 2')! $&=#$! 5&D)4-()-2! =&0-=,$! hA/2),-@! 899HiG! UD)-! ,-! :HHY!
L')-!2')!5&D)4-()-2!24,)*!2&!#<<&,-2!B*&!>14#',(@!#!U#D#5#!#/!2')!/)=4)2#4E!&3!2')! $&=#$!
5&D)4-()-2@! 2')! ,-*,5)-)/! <4&2)/2)*! 2')! *)=,/,&-! #-*! 2')! #<<&,-2()-2!L#/! 4)/=,-*)*G! >2!
L#/! =$)#4! 2'#2! <&$,2,=#$$E! 2')! 2&L-! L#/! *,D,*)*! 1)2L))-! 2')! V#0/#aZ0$#-,! #-*! 2')! $&=#$!
)2'-,=!54&0</!=&(<4,/,-5!2')!")4&(@!B-#502#!#-*!2')!B3,j)4)G!
                                                                          
Y9!6$#2)#0!?2#2)!R&D)4-()-2!L',2)<#<)4!A-!.')!I)<&42!A3!.')!_0/2,=)!S,J,!.&1,!P&((,//,&-!A3!>-M0,4E!>-2&!.')!I,&2/!A3!B<4,$!
:8@!:HHW!>-!_&/!%)24&<&$,/G!
Y:!>-2)4-#2,&-#$!P4,/,/!R4&0<N!P041,-5!^,&$)-=)!>-!S,5)4,#!h>iN!.')!_&/!P4,/,/N!B34,=#!I)<&42!St:HY!m!:F!7)=)(1)4!89:8!
Y8!>-2)4D,)LG!74G!Q'#$,*@!?)=4)2#4Ea_S>G!Q#*0-#G!S&D)(1)4!8:@!89::G!
YT!>-2)4-#2,&-#$!P4,/,/!R4&0<N!P041,-5!^,&$)-=)!>-!S,5)4,#!h>iN!.')!_&/!P4,/,/N!B34,=#!I)<&42!St:HY!m!:F!7)=)(1)4!89:8!
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!:;<5948(
.')! =&-2)/2#2,&-! 1)2L))-! 2')! 54&0</! ,-! :HHW! #-*! :HHY! '#*! $#,*! 2')! 3&0-*#2,&-/! 3&4! 2')!
*E-#(,=/! &3! ,-2)4a54&0<! 4)$#2,&-/! ,-! _&/! #-*!L&0$*! 4)/043#=)! ,-! 2')! 10,$*! 0<! 2&! 2')! 899:!
=&-3$,=2G! .',/! 1)5#-!#32)4! Z4#-J! .#4*E@! 34&(! 2')!B-#502#! )2'-,=! 54&0<@!L#/! )$)=2)*! #/! 2')!
-)L! P'#,4(#-! &3! _&/! -&42'! $&=#$! 5&D)4-()-2! ,-! :HHH! #-*! ')! ,-24&*0=)*! #! <&$,=E! 2'#2!
,(<#=2)*!&-!,-2)4!54&0<!4)$#2,&-/G!A-!#//0(,-5!&33,=)@!2')!='#,4(#-!,-24&*0=)*!#!<&$,=E!2'#2!
#$2)4)*!2')!<4&=)*04)!3&4!2')!,//0#-=)!&3!=)42,3,=#2)/f$)22)4/!&3!,-*,5)-),2EG!B!$)22)4!34&(!2')!
=&0-=,$!*,4)=2)*!2')!VE4+;%V54B!2&!-&2)!2'#2b!%%
!
')-=)3&42'@! #<<$,=#2,&-/! 3&4! 2')! _&/!S&42'! +&=#$!R&D)4-()-2! ,-*,5)-)! =)42,3,=#2)/!(0/2!1)!
*0$E! )-*&4/)*! 1E! 2')! \#4*! V)#*@! ^,$$#5)! V)#*! #-*! 7,/24,=2! V)#*! 1)3&4)! 2')! +&=#$!
R&D)4-()-2!<4&=)//)/!/0='!#<<$,=#2,&-/G!>-!2',/!4)/<)=2@!E&0!#4)!4)(,-*)*!2'#2!2')!P&0-=,$!
4)=&5-,/)/!2')!3&$$&L,-5!)$)D)-!h::i!D,$$#5)!#4)#/!&-$EGYW!
!
.')!)$)D)-!D,$$#5)!#4)#/!L)4)!#$$!0-*)4!2')!RL&-5!7,/24,=2!,-!2')!$&=#$!5&D)4-()-2@!L',$)!2')!
&2')4!2)-!L#4*/!,-!2')!$&=#$!5&D)4-()-2!L)4)!)K=$0*)*@!L,2'!4)M0)/2/!3&4!,-*,5)-)!$)22)4/!2&!
1)!<4&=)//)*!2'4&05'!2')!')#*!&3!RL&-5!*,/24,=2G!.')!-)L!<&$,=E!,-D&$D)*!2')!*)<#42()-2!
4)/<&-/,1$)! 3&4! 1,42'/! #-*! 4)5,/24#2,&-/! 1),-5! (&D)*! 2&! 2')! ='#,4(#-d/! &33,=)! 5,D,-5! ',(!
54)#2)4!=&-24&$!&-!2')! ,//0#-=)!&3! 2')/)! $)22)4/GY;!V)!#$/&!=)-24#$,/)*!2')!<4&=)//!L,2'! k0/2!
&-)!*,/24,=2!')#*@!2')!^*#&!&3!RL&-5!*,/24,=2@!#!")4&(!24#*,2,&-#$!$)#*)4!-&L!4)/<&-/,1$)!3&4!
/,5-,-5! &33! &-! 4)M0)/2/! 3&4! =)42,3,=#2)/! 3&4! 2')! $&=#$! 5&D)4-()-2d/! 3,-#$! #<<4&D#$G! .')/)!
$)22)4/f=)42,3,=#2)/! )-#1$)! '&$*)4/! 2&! =$#,(! /&=,#$! /)4D,=)/! /0='! #/! )*0=#2,&-! #-*!
)(<$&E()-2! #2! 2')! $&=#$@! /2#2)! #-*! 3)*)4#$! $)D)$/! #-*! 2')! <&$,=E! #33)=2)*! 2')! V#0/#!
=&((0-,2E!#-*!&2')4!c/)22$)4/d!#-*!L#/!=&-24#4E!2&!L'#2!'#*!<4)D,&0/$E!1))-!,-!<$#=)G!.')!
                                                                          
YW!_0/2,=)!S,JJ,!.&1,!_0*,=,#$!P&((,//,&-!&3!>-M0,4EG!8998G!<G!:99!
Y;!>-2)4D,)L!P',)3!7G7G!"&2G!!_&/G!A=2&1)4@!89@!89::!
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_#/#L#!7)D)$&<()-2!B//&=,#2,&-!L4&2)!#! $)22)4! 2&! 2')!P'#,4(#-!<4&2)/2,-5! 2',/! ='#-5)! ,-!
<&$,=E!-&2,-5!2'#2!,2!L#/!&1D,&0/!2'#2!,2!L#/!*)/,5-)*!2&!(#45,-#$,/)!2')!&2')4!=&((0-,2,)/!
L,2',-! _&/! -&42'! $&=#$! 5&D)4-()-2G! .')! #//&=,#2,&-! /2#2)*! 2'#2! c2')! (&D)! 2&! 3&4=)! &04!
=&((0-,2E!2&!=&()!0-*)4!*,4)=2!24#*,2,&-#$!=&-24&$!&3!RL&-5!*,/24,=2!,/!-&2!#==)<2#1$)GdYY!
!
>-!#-!,-2)4D,)L!L,2'!#!3&4()4!P'#,4(#-!&3!2')!$&=#$!5&D)4-()-2@!')!/24)//)*!2'#2!2',/!<&$,=E!
)K=$0*)*!-&-a,-*,5)-&0/!)2'-,=!54&0</!#==)//!2&!=)42#,-!<&$,2,=#$!#-*!/&=,#$!4,5'2/@!L,2'!2')!
V#0/#!Z0$#-,!2')!(&/2!#33)=2)*G!YF!!.',/!L&0$*!4#,/)!2)-/,&-/!2'#2!L&0$*!1&,$!&D)4!,-!2')!3&4(!
&3!2')!:HHW!=&-3$,=2G!\')-!#/J)*!L'E!2',/!-)D)4!'#<<)-)*!*04,-5!',/!2)-04)@!')!)K<$#,-)*!
2'#2! *04,-5! ',/! #*(,-,/24#2,&-! 2')4)! L#/! -&! *,/2,-=2,&-! 1)2L))-! ,-*,5)-)/! &4! /)22$)4/@! #/!
$)22)4/! &3! ,-*,5)-),2E! L#/! 54#-2)*! 2&! #$$! 4)/,*)-2/! &3! _&/! ,-=$0*,-5! 2')! X&401#! #-*! >51&GY[!!
UD,*)-2$E!2')!")4&(@!B-#502#!#-*!B3,j)4)!'#*!34&L-)*!0<&-!',/!<&$,=E!1)=#0/)!,2!5#D)!2'&/)!
2')E!/#L!#/!-#2,D)/!)M0#$!4,5'2/!L,2',-!2')!$&=#$!5&D)4-()-2!#-*!.#4*Ed/!<&$,=E!L#/!#!L#E!&3!
#**4)//,-5!2')!/,20#2,&-GYH!!
!
\')-!2')!U#D#5#!<4&2)/2)*!2&!2')!/2#2)!5&D)4-()-2@!,2!*,4)=2)*!2')!='#,4(#-!2&!4)204-!2&!
2')! <4)D,&0/! #44#-5)()-2! 0-2,$! 5&D)4-()-2! 2&&J! #! 3,-#$! *)=,/,&-! 4)5#4*,-5! 2')!
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hV&&($&-5@!899[iG!!
!
.')! )$)=2,&-/!L)4)! ,-=&-=$0/,D)! 102! ,2! ')$<)*! '),5'2)-! /0/<,=,&-/! 1)2L))-!P'4,/2,#-/! #-*!
%0/$,(/!L'&!L)4)!/))-!#/!*)$,1)4#2)$E!24E,-5!2&!)K=$0*)!P'4,/2,#-/!34&(!<&$,2,=#$!&33,=)G!.',/!
4#,/)*!2)-/,&-/!#-*!2')!='#,4(#-!&3!2')!$&=#$!5&D)4-()-2!=&0-=,$!=#$$)*!#!())2,-5!&3! $&=#$!
4)$,5,&0/!#-*!24#*,2,&-#$! $)#*)4/!2&!14&J)4!<)#=)G!\',$)!2',/! ,-,2,#$$E!')$<)*!2&!#$$)D,#2)!2')!
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2)-/,&-/@!2')!/,20#2,&-!L#/!#554#D#2)*!L')-!.#4&J!(#/M0)4#*)/!2&&J!2&!2')!/24))2/!&3!2')!
2&L-! #2! -,5'2! <4&D&J,-5! 2')! V#0/#f%0/$,(/! )D)-! 2'&05'! 2')! R&)(#,! ,-/,/2! 2'#2! 2')!
(#/M0)4#*)/!L)4)!2')4)!2&!(#,-2#,-!<)#=)!hV&&($&-5@!899[iG!704,-5!2',/!=&-34&-2#2,&-!2')!
V#0/#f%0/$,(/! -&2,=)*! #! (&/M0)! &-! 3,4)@! L',='! $)*! 2&! 2')! )/=#$#2,&-! &3! 2')! =4,/,/! 2'#2!
=&-2,-0)*!0-2,$!W#(!,-!2')!(&4-,-5G!!
!
.',/!=&-3$,=2!L#/!2')!1)5,--,-5!&3!#!=E=$)!&3!D,&$)-=)!1)2L))-!2')!V#0/#!#-*!2')!$&=#$!)2'-,=!
54&0</G!"E!899W!V0(#-!I,5'2/!L#2='!)/2,(#2)*!2'#2!2')4)!L)4)!#2!$)#/2!88!=$#/')/!1)2L))-!
2')/)!54&0</!34&(!Z)140#4E!8:!2&!%#E!Y@!899W!L,2'!2')!(&/2!,-2)-/)!&3!2')/)!2')!=$#/')/!&3!
Z)140#4E!8W!#-*!!%#E!8aT!,-!X)$L#G!.')!3,4/2!&3!2')/)!1)5#-!,-!2')!)#4$E!'&04/!&3!2')!*#E!#-*!
$#/2)*!0-2,$!(,*!#32)4-&&-!&-!Z)140#4E!8WG!A-)!&3!2')!L&4/2!,-=,*)-2/!*04,-5!2')!=&-3$,=2!L#/!
2')!(04*)4!&3!#-!)/2,(#2)*!F[!<)&<$)!#2!2')!P'04='!&3!P'4,/2!,-!S,5)4,#!aPAP>S!:a!#$&-5!2')!
4&#*! 2&! +#-52#-5! /&02'! $&=#$! 5&D)4-()-2! L,2'!(#-E! &3! 2')! D,=2,(/!()-! 34&(! 2')! .#4&J@!
?#E#L#! #-*! B-5#/! )2'-,=! 54&0</GFF!.')4)!L)4)! &2')4!%0/$,(! #22#=J/! #5#,-/2! P'4,/2,#-/! ,-!
2')!D,$$#5)/!&3!.#1#2@!.,(/'#2@!.0J0-5@!`#(L)@!#-*!.0(1,!#$$!,-!?')-*#(!$&=#$!5&D)4-()-2!
*04,-5!2')!D,&$)-=)GF[!.')!#22#=J!&-!2')!='04='!#**)*!#!4)$,5,&0/!*,()-/,&-!2&!2')!D,&$)-=)!
#-*!L&0$*!3&4(!2')!1#/,/!3&4!(&1,$,/#2,&-!,-!2')!=&-3$,=2!&3!%#E!899WG!.')!%#E!8aT!=&-3$,=2!
L#/!)D)-!(&4)! ,-2)-/)!#-*!L#/!#!4)2#$,#2&4E!#22#=J!1E!2')!P'4,/2,#-!.#4&J!)2'-,=!54&0<!&3!
+#-52#-5!-&42'!#-*!/&02'!#5#,-/2!2')!V#0/#aZ0$#-,!L'&!2')E!')$*!4)/<&-/,1$)!3&4!2')!#22#=J!
&3!P'4,/2,#-/!#2!2')!PAP>S!='04='!,-!Z)140#4E!hB*)1#-L,@!899;b!V0(#-!I,5'2/!\#2='@!899;iG!!
!
B-&2')4! *,()-/,&-! 2'#2! '#/! #**)*! 2&! 2')! =&-3$,=2! '#/! 1))-! 2')! )33)=2! &3! 2')! ,-=4)#/,-5!
#22#=J/!&-!2')!-&(#*,=!Z0$#-,!,-!2')!#4)#!L'&!L)4)!/))-!1E!2')!,-*,5)-&0/!)2'-,=!54&0</!#/!
<#42! &3! 2')! /)22$)*!%0/$,(! =&((0-,2,)/! 1)=#0/)!&3! 2'),4! 4)$,5,&0/! #-*! =0$204#$! /,(,$#4,2,)/!
)D)-!2'&05'!2')E!#4)!*,/2,-=2!34&(!2')!/)*)-2#4E!Z0$#-,G!.')/)!-&(#*,=!Z0$#-,!hMJ8E62%C6J8c!
                                                                          
FF!V0(#-!I,5'2/!\#2='G!I)D)-5)!,-!2')!S#()!&3!I)$,5,&-!G!.')!PE=$)!&3!^,&$)-=)!,-!6$#2)#0!#-*!Q#-&!?2#2)/G!%#E!899;!G!:Fh[i!
hBiN!:;!
F[!,1,*R%<G:H!
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'#D)!#-!)/2,(#2)*!<&<0$#2,&-!&3!:9!(,$$,&-!#=4&//!\)/2!B34,=#!L,2'!#!$#45)!-0(1)4!&3!2')(!
4)/,*)-2!,-!-&42')4-!S,5)4,#!h*)!"40,k-@!89::iG!+#-*!&L-)4/',<!,/!*,/<02)*!,-!(#-E!#4)#/!&3!
-&42')4-! S,5)4,#! #-*! 2')! Z0$#-,! /)#4=',-5! 3&4! 54#j,-5! $#-*! '#D)! 1))-! #==0/)*! 1E!
=&((0-,2,)/!,-!2')/)!#4)#/!&3!#$$&L,-5!2'),4!=#22$)!2&!*)/24&E!3#4($#-*/G!!
!
.',/! '#/! 14&05'2! -&(#*/! ,-2&! =&-34&-2#2,&-! L,2'! $&=#$! =&((0-,2,)/! 4)/0$2,-5! ,-! 4)50$#4!
=$#/')/!#5#,-/2!2')!Z0$#-,!2'#2!'#/!4)/0$2)*!,-!2'),4!=#22$)!/2&$)-!&4!J,$$)*G!.')!Z0$#-,!=&-/,*)4!
=#22$)! #/! 2'),4!(&/2! ,(<&42#-2! #//)2! 2'#2! ')$</! *)3,-)! 2'),4! ,*)-2,2E@! /&! 2')! 2')32! &3! 2'),4!
=#22$)!,/!/))-!#/!#-!#22#=J!&-!2'),4!D)4E!)K,/2)-=)G!.')!/,5-,3,=#-=)!&3!=#22$)!2&!2'),4!,*)-2,2E!
,/! 1)/2! )K)(<$,3,)*! 1E! 2',/! /2#2)()-2! 1E! #! -&(#*! L'&! -&2)*! 2'#2! c&04! ')4*! ,/! &04! $,3)!
1)=#0/)! 2&!)D)4E!-&(#*@! $,3)! ,/!L&42'$)//!L,2'&02!',/! =#22$)G!\'#2!*&!E&0!)K<)=2! 34&(!0/!
L')-!&04!/&04=)!&3!)K,/2)-=)!,/!2'4)#2)-)*]!.')!)-=4&#='()-2!&3!54#j,-5!3,)$*/!#-*!4&02)/!
1E! 3#4()4/! ,/! #! =#$$! 2&! L#4GdFH!B22#=J/! &-! -&(#*/! '#D)! <0$$)*! 2')(! ,-2&! 2')! =&-3$,=2/@!
='#-5,-5! ,2/! *E-#(,=/! L,2'! ,-=4)#/,-5! -0(1)4! &3! MJ8E6! #22#=J/! &-! /044&0-*,-5! D,$$#5)/! ,-!
4)2#$,#2,&-!3&4!#22#=J/!#5#,-/2!2')(G!
!
.')! $)D)$! &3! 2')! D,&$)-=)! ,-! 6$#2)#0! /2#2)! ,-! 899W! $)*! 2&! 2')! *)=$#4#2,&-! &3! #! /2#2)! &3!
)()45)-=E!1E!2')!64)/,*)-2G!.',/!$#/2)*!/,K!(&-2'/!#-*!,-D&$D)*!2')!/0/<)-/,&-!&3!2')!/2#2)!
5&D)4-&4@! _&/'0#! 7#4,E)! #-*! 2')! $)5,/$#204)! #-*! 2')! #<<&,-2()-2! &3! P'4,/! B$$,@! #! 6$#2)#0!
/2#2)! ,-*,5)-)! #/! 2')! /2#2)! #*(,-,/24#2&4G! .')! /2#2)! &3! )()45)-=E! L#/! 2&! <4)D)-2! 2')!
D,&$)-=)!/<4)#*,-5!2&!-),5'1&04,-5!2&L-/!#-*!/2#2)/!#-*!L#/!#$/&!#-!,-*,=#2,&-!&3!2')!$&//!
&3! =&-3,*)-=)! ,-! 2')!<&$,2,=#$! )$,2)! 2&!#=2! #/! ,(<#42,#$! #41,2)4/! ,-! 2')! =&-3$,=2G! .')!P'4,/2,#-!
54&0</!&3!<$#2)#0!/2#2)!$,J)!2')!")4&(@!/#L!2',/!#/!0--)=)//#4E!#-*!1,#/)*@!1)=#0/)!/2#2)/!
/0='! #/! Q#-&! #-*! "#0=',! #$/&! '#*! ,-=,*)-2/! &3! D,&$)-=)! h#5#,-/2! P'4,/2,#-/i! 102! L)4)! -&2!
1),-5!/01k)=2)*!2&!#!/2#2)!&3!)()45)-=EG!A1#/#-k&!*)3)-*)*!2',/!*)=,/,&-@!#450,-5!2'#2!2',/!
                                                                          
FH!>I>SG!S>RUI>BN!Z#4()4a<#/2&4#$,/2/d!=$#/'!$)#D)/!T8!*)#*G!A-$,-)!nBD#,$#1$)!34&(o!
'22<NffLLLG,4,--)L/G&45f4)<&42f[F;8;f-,5)4,#a3#4()4a<#/2&4#$,/2/a=$#/'a$)#D)/aT8a*)#*!n4)24,)D)*G!:8f98f89:8o!
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L#/!*&-)!2&!=042#,$!3042')4!D,&$)-=)!1)=#0/)!3,4/2!'#-*!4)<&42/!'#*!/'&L-!2'#2!cD,&$)-=)!'#/!
4)#=')*!0-<4)=)*)-2)*!$)D)$/!#-*!'0-*4)*/!'#D)!1))-!J,$$)*!L,2'!(0='!(&4)!L&0-*)*!&4!
*,/<$#=)*! 34&(! 2'),4! '&()/! &-! #==&0-2! &3! 2'),4! )2'-,=! &4! 4)$,5,&0/! ,*)-2,3,=#2,&-Gd[9!V,/!
/<))='! #=J-&L$)*5)*! 2')! 3#=2! 2'#2! 2')! =&-3$,=2/! L)4)! 1),-5! 3&05'2! #$&-5! 4)$,5,&0/! #-*!
)2'-,=! $,-)/! #-*! 2'#2! 2')4)!L#/! #! 4,/J! 2'#2! ,2! =&0$*! $)#*! 2&!(&4)! D,&$)-=)! ,-! -),5'1&04,-5!
2&L-/!#/!L#/!L,2-)//)*!,-!Q#-&!L')4)!2')!D,&$)-=)!,-!?')-*#(f\#/)!'#*!$)*!2&!4)2#$,#2&4E!
#22#=J/!#5#,-/2!-&-a%0/$,(/G!!!
_I]IZ(%:465(+53489:;@P(%:465(!79@9@/('?3(XWW`(c:@(#:78?(%:465(-:N37;J3;8(+53489:;((
")2L))-!899;!#-*!899[@!2')!/2#2)!4)(#,-)*!4)$#2,D)$E!=#$(!L,2'!3)L!=$#/')/!,-!_&/!#-*!2')!
$&L$#-*!#4)#/!&3!6$#2)#0!/2#2)G!V&L)D)4!_&/!L#/!2&!1)!2')!/=)-)!&3!(&4)!D,&$)-=)!,-!899[!
#32)4!$&=#$!5&D)4-()-2!2'#2!4)/0$2)*!,-!2')!D,&$)-=)!&3!S&D)(1)4!8F@!899[G!B/!/2#2)*@!$&=#$!
5&D)4-()-2!)$)=2,&-/!#4)!=&-*0=2)*!1E!?2#2)!>-*)<)-*)-2!U$)=2&4#$!P&((,//,&-/!h?>UPi!#-*!
1)=#0/)! 2')! ()(1)4/! #4)! #<<&,-2)*! 1E! /2#2)! 5&D)4-()-2/@! *04,-5! 2')/)! )$)=2,&-/@!
&<<&/,2,&-! <#42,)/! #$$)5)! 5&D)4-()-2! ,-2)43)4)-=)@! 1,#/! #-*!L,*)/<4)#*! =#/)/! &3! )$)=2,&-!
2#(<)4,-5G!>-!(#-E!=#/)/!L')4)!$&=#$!5&D)4-()-2!)$)=2,&-/!'#D)!1))-!')$*@!/2#2)!)$)=2&4#$!
1&*,)/! #4)! /))-! #/! #,*,-5! 2')! 40$,-5! <#42E@! (#J,-5! &<<&/,2,&-! =#-*,*#2)/f<#42,)/! D)4E!
/0/<,=,&0/!&3!)$)=2,&-!4)/0$2/!#-*!2')!L'&$)!)$)=2,&-!<4&=)//G!!
!
"&2'!2')!_0/2,=)!CL#,/!#-*!?&$&(&-!+#4!=&((,//,&-/!-&2)*!2'#2!2')!,(<#42,#$,2E!&3!2')!?>UP/!
'#D)!1))-!M0)/2,&-)*@!L,2'! 2')!CL#,/!=&((,//,&-!/2#2,-5! 2'#2!?>UP/! c'#D)!5)-)4#$$E!1))-!
#*k0*5)*! #/! &<)4#2,-5! #/! #<<)-*#5)/! &3! 2')! 40$,-5! <#42E! #-*! 2')! UK)=02,D)! #4(/! &3!
5&D)4-()-2Gd [: !\',$)! 2')! +#4! =&((,//,&-! #$/&! -&2)*! 2'#2! c2')! $#=J! &3! -)024#$,2E! #-*!
                                                                          
[9!C4'&1&!V,/2&4,=#$!?&=,)2EG!7)=$#4#42,&-!&3!U()45)-=E!I0$)!,-!6$#2)#0!?2#2)!&3!S,5)4,#!1E!64)/,*)-2!A$0/)50-!A1#/#-k&!%#E!
:[@!899W!A-$,-)G!BD#,$#1$)!34&(!
'22<NffLLLGL##*&G&45f-,5)4*)$2#fZ)*R&D2fZ)*)4#$,/(f)()45)-=EO40$)f<$#2)#0O&1#/#-k&G'2($!n4)24,)D)*G!9:f9Wf89:To!
[:!_0/2,=)!%0'#((#*0!CL#,/!U$)=2&4#$!4)3&4(!P&((,22))G!%#,-!I)<&42G!^&$0()!:G!899[!
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24#-/<#4)-=E!&-!2')!<#42!&3! 2')!/2#2)d/! >-*)<)-*)-2!U$)=2&4#$!P&((,//,&-/!#-*!2')!0/)!&3!
2')!<&L)4!&3!,-=0(1)-=E!L)4)!#!-#2,&-#$!<')-&()-&-Gd[8!
!
.')! $&=#$! 5&D)4-()-2! )$)=2,&-/! ,-! 6$#2)#0! /2#2)!L)4)! =&-*0=2)*! 0-*)4! 2')! 2)-04)! &3! 2')!
-)L!R&D)4-&4!_&-#'!_#-5!L'&!'#*!1))-!)$)=2)*!,-2&!&33,=)!,-!899FG!_#-5d/!4)$#2,&-/',<!L,2'!
2')!V#0/#!=&((0-,2E!,/!<)42,-)-2!,-!0-*)4/2#-*,-5!2')!4)$#2,&-/',<!1)2L))-!2')!")4&(!#-*!
2')!U#D#5#!#-*!2')!/0/<,=,&-/!2'#2!24#,$)*!2')!)$)=2,&-/G!_#-5!,/!")4&(!34&(!70!,-!_&/!-&42'!
$&=#$!5&D)4-()-2!hA/2),-@!899Hi!#-*!'#*!0-/0==)//30$$E!=&-2)/2)*!2')!899T!)$)=2,&-/@!0-*)4!
2')!<$#23&4(!&3!2')!&<<&/,2,&-!B$$!S,5)4,#!6)&<$)!6#42E!hBS66iG!704,-5!',/!=#(<#,5-!3&4!2')!
)$)=2,&-/!')!'#*!/&05'2!2')!/0<<&42!&3!2')!U#D#5#G!!
!
V&L)D)4!1&2'!<#42,)/!=&0$*!-&2!=&()!2&!#-!#54))()-2!4)5#4*,-5!*,/24,102,&-!&3!&33,=)/!*0)!
2&! 2')! *)(#-*/! &3! 2')! U#D#5#! 2'#2! ,-=$0*)*! 2')! <&/,2,&-! &3! 2')! 7)<02E! R&D)4-&4! &4! 2')!
?)=4)2#4E!2&!2')!/2#2)!5&D)4-()-2@!1&2'!',5'$E!=&D)2)*!<&/,2,&-/G[T!A2')4!*)(#-*/!,-=$0*)*!
2')! =4)#2,&-! &3! #! *,/24,=2! 3&4! 2')! V#0/#! L,2',-! _&/! -&42'! 2'#2! L&0$*! 1)! (#*)! 0<! &3! 2')!
*,/2,-=2$E!V#0/#!L#4*/!&3!98$%S#Y#J'62%"#'T$+%9'#E2%V#'E#%N#&42%HE'#&$B%S#0D$+#2%:#'#;J0#%9%
b:#D#'#5#c2% :#'#;J0#% I% b9+;5#+% [4;42% 9+;5#+% [$B$c2% V#+;#'62% #+.% 9EE#% :#% "&6&J%
bA/2),-@! 899HiR! _#-5! 4)30/)*! 2&! #==)*)! 2&! #-E! &3! 2')/)! 4)M0)/2/! ,-/,/2,-5! 2'#2! #$$! 2')! #4)#!
L,2',-!_&/!2&L-!L#/!")4&(!$#-*!#-*!2')4)3&4)!#!*,/24,=2!=&0$*!-&2!1)!=4)#2)*!3&4!2')!U#D#5#!
34&(!2')4)G!.')!U#D#5#!L,2'')$*!2'),4!/0<<&42!3&4!',(!,-!2')!)$)=2,&-/!2'#2!')!$&/2!2&!7#4,E)G!!
!
"E! 899F@! _#-5! '#*! *)=#(<)*! 2&! 2')! 6)&<$)/! 7)(&=4#2,=! 6#42E! h676i! L')4)! ')! L&-! 2')!
-&(,-#2,&-!#/!2')!<#42Ed/!501)4-#2&4,#$!=#-*,*#2)G!.',/!2,()!)D)-!2'&05'!')!*,*!-&2!/&$,=,2!
2')! /0<<&42! &3! 2')! U#D#5#! ')! (#-#5)*! 2&! L,-! 2')! )$)=2,&-/G! V&LD)D)4@! ')! /2,$$! (#*)!
&D)4204)/! 2&! #==&((&*#2)! 2')! V#0/#! Z0$#-,! )2'-,=! 54&0<! 1E! #<<&,-2,-5!()(1)4/! &3! 2')!
                                                                          
[8!?&$&(&-!+#4!I)<&42!&3!2')!64)/,*)-2,#$!B*D,/&4E!P&((,22))!-!_&/!P4,/,/G!^&$0()!>>!hUK)=02,D)!?0((#4Ei!%#E@!89:9G!<<G!W!
[T!>-2)4D,)L@!S#/,40!S#1#5)G!Q#*0-#@!S&D)(1)4!;@!89::G!
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=&((0-,2E!,-2&!J)E!<&$,2,=#$!&33,=)/@!,-=$0*,-5!/0<<&42,-5!2')!)$)=2,&-!&3!#!%0/$,(!()(1)4!
&3!2')!/2#2)!$)5,/$#204)!#/!7)<02E!?<)#J)4G!.')/)!(&D)/!L)4)!/))-!#/!<&/,2,D)!#-*!#$$&L)*!#!
J)E! -0(1)4! &3! )$,2)/! 34&(! 2')! U#D#5#! =&((0-,2E! 2&! <4&D,*)! 2')! $,-J! 1)2L))-! 2')!
5&D)4-()-2!#-*!2')!=&((0-,2E!/&!#/!2&!,(<4&D)!4)$#2,&-/G!!
!
V&L)D)4@!/&()!*)=,/,&-/!2#J)-!1E!_#-5!#33)=2)*!2')!'#4(&-E!1)2L))-!2')!54&0</@!L,2'!2')!
(&/2!/,5-,3,=#-2!1),-5!2')!*)=,/,&-!,-!899[!2&!)K<#-*!2')!VE4+;%V54+(D%<#$#=)!/,20#2)*!,-!
_&/!S&42'! $&=#$!5&D)4-()-2G!.',/!L&0$*!)-2#,$!*)(&$,/',-5!(&/2$E!V#0/#!#-*!/&()!X&401#!
#-*!S0<)!&L-)*!<4&<)42,)/!#4&0-*!2')!#4)#G!.',/!L#/!#!=&-2)-2,&0/!*)=,/,&-!#-*!L')-! ,2!
L#/!3,4/2!#--&0-=)*!,2!<4&(<2)*!=&(<$#,-2/!34&(!2'&/)!#33)=2)*!L,2'!54&L,-5!#-K,)2,)/!2'#2!
,2!=&0$*!/2#42!#!-)L!4&0-*!&3!D,&$)-=)G[W!.')!<4&k)=2!'#/!<4&=))*)*!#$&-5!L,2'!2')!4)$&=#2,&-!
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:W[!V0(#-!I,5'2/!\#2='G!89:TGp+)#D)!UD)4E2',-5!2&!R&*q!B==&0-2#1,$,2E!3&4!>-2)4aP&((0-#$!^,&$)-=)!,-!6$#2)#0!#-*!Q#*0-#!
?2#2)/@!S,5)4,#G!S)L!X&4J@!C?B!
:WH!%)(&4#-*0(!?01(,22)*!.&!.')!S&42')4-!?2#2)/!P&((,22))!A-!I)=&-=,$,#2,&-@!V)#$,-5!B-*!?)=04,2E!
hS&/=4)')/i@G?01(,22)*!1E!.#1,2#$!60$##J0!>-2)4-#2,&-#$!S,5)4,#!P'#<2)4G!89:8G!<<G!F!
:;9!>-2)4D,)LG!%#'(&&*!%&*,11&G!Q#*0-#G!_0$E!89@!89:W!
:;:!>-2)4D,)LG!S#/,40!`#-5&-!BE#G!Q#*0-#G!S&D)(1)4!8Y@!89::!
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'#/!1))-!2#J)-!4)5#4*,-5!2'),4!4)=&(()-*#2,&-/G!
\IX(!"#!%1=&"#(
.',/!='#<2)4!<4&D,*)*!#!*)/=4,<2,&-!&3!2')!)D&$02,&-!&3!2')!=&-3$,=2/!,-!Q#*0-#!/2#2)G!?&()!&3!
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-#44#2,D)/!2'#2!)-#1$)*!(&1,$,/#2,&-!#$&-5!)2'-,=!#-*!4)$,5,&0/!$,-)/!2'#2!#4)!,-2)42L,-)*!,-!
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)#/,$E!4)/&$D)*@!L',$)!L')4)!2')E!#4)!-)5#2,D)!2')E!)K#=)41#2)!2')!=&-3$,=2/!$)#*,-5!2&!#=2/!
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,-M0,4E!#-*!/2#2)()-2/!&3!<&$,2,=#$!#-*!4)$,5,&0/!)$,2)/G!!
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'#D)!1))-!<)4,&*/!&3!$0$$/@!2')4)!=&-2,-0)!2&!1)!)<,/&*)/!&3!)40<2,&-/!&3!=&-3$,=2/!1)2L))-!
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54,)D#-=)/G! .')/)! 54,)D#-=)/! 4)$#2)*! 2&! ,//0)/! &3! )K=$0/,&-! #-*! 54&0<! ,-)M0#$,2,)/! ,-! 2')!
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54&0</!3)#4!=0$204#$!#-*!4)$,5,&0/!*&(,-#2,&-!34&(!2')!(#k&4,2E!#-*!2')E!24E!2&!)-/04)!2'#2!
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!
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=&')/,D)-)//! #-*! '#/! 4#,/)*! 2)-/,&-/! #-*! (#,-2#,-)*! /0/<,=,&-/! #-*! *,/240/2! 1)2L))-!
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=&-3$,=2/!#$,D)G!!
!
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(&/M0)/! ,-! <01$,=! <$#=)/! L,2'&02! <4&<)4! <$#--,-5! <)4(,//,&-! #-*! 2')! =$&/04)! &3! 4&#*/!
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4)/<&-/,1$)! 3&4! 2')!&0214)#J!&3! 2')!4,&2/@!(#J,-5!2',/!#!/,5-,3,=#-2!<4&1$)(G!P'4,/2,#-/!#$/&!
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5&D)4-()-2d/!*)=,/,&-!L#/! ,-!&4*)4!#-*!2')!%0/$,(!=$#,(/!&3!1,#/!L)4)!=$)#4$E!0-3&0-*)*!
                                                                          
:;[!_0/2,=)!"&$#!Bk,1&$#!P&((,//,&-!&3!>-M0,4E!2&!2')!899[!_&/!I,&2/G!899H!
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>/$#(!=&-2,-0)/!2&!(#J)!,-4&#*/!)D)-!2'&05'!_,'#*!,/!-&!$&-5)4!L#5)*!1E!/L&4*G!>2!*&)/-d2!
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V&L)D)4!,-!#-!,-2)4D,)L@!#!/2#33!&3!I#*,&!S,5)4,#!/2#2)*!2'#2!2')4)!L#/!-&!*,33)4)-=)!,-!2')!
$)D)$!&3!#==)//!2&!<4&54#((,-5!1)2L))-!%0/$,(!#-*!P'4,/2,#-!54&0</G! >-!3#=2! ,2!L#/!-&2)*!
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Z4,*#E/!#-*!?0-*#E/! 4)/<)=2,D)$EG!V&L)D)4!')! /2#2)*! 2'#2!P'4,/2,#-!54&0</!L)4)!L,$$,-5! 2&!
<#E!3&4!)K24#!#,42,()!&02/,*)!&3!2')/)!#$$&=#2,&-/!1)=#0/)!&3!#!-))*!2&!<)-)24#2)!2')!(#,-$E!
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P'4,/2,#-!#-*!%0/$,(!4)$,5,&0/!<4&54#((,-5!/&!2'#2!2')!=4,)/!&3!/J)L)*!#==)//!1E!%0/$,(/!,/!
#$$!#1&02!<)4=)<2,&-/G:Y8!!
!
.',/!#==)//!2&!#,42,()!,/!#$/&!#!<&,-2!&3!=&-2)-2,&-!,-!_&/!L')4)!%0/$,(/!#==0/)!2')!6$#2)#0!
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1E!2')!Q#2#3!D,$$#5)!')#*/!2'#2b!
!
L)!'#D)!*)=,*)*!L,2'! ,(()*,#2)!)33)=2! 2&! 2#J)!1#=J! 2')!&L-)4/',<!&3!&04! 3#4($#-*/! 2'#2!
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=&((,//,&-! -&2)*! 2'#2! 2')/)! =$#,(/! L)4)! &-$E! <#42! &3! #! 1,55)4! <4&1$)(! &3! =&-2)/2#2,&-!
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')$<,-5!2&!30)$!2')!=&-3$,=2/!,-!2')!#4)#/G!
!
\',$)! $#-*!&L-)4/',<! ,/!&-)!#4)#!&3!)=&-&(,=!=&-2)/2#2,&-@! 2')!=&-24&$!&3!(#4J)2/! ,/!#$/&!
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4)10,$2! ,-! :H[W! L,2'! THFF! /2#$$/G! .')! 2#1$)! 1)$&L! /'&L/! 2')! *,/24,102,&-! &3! 2')! /2#$$/!
#==&4*,-5!2&!)2'-,=,2EG!>2!#$/&!/'&L/!2'#2!2')!V#0/#!#-*!>51&!=&((0-,2E!=&-24&$$)*!&D)4!Y9s!
&3! 2')! /2#$$/! ,-! 2')!(#4J)2!L,2'! 2')! c$&=#$d! )2'-,=! 54&0</!'#D,-5! k0/2! &D)4! #!M0#42)4!&3! 2')!
#$$&=#2,&-G!\',$)! U5L0! h899:i! *&)/! -&2)! 2'#2! 2')4)! #4)! =#/)/!L')4)! )D)-!L')-! /2#$$/! #4)!
#$$&=#2)*! 2&! 2')/)!54&0</@!*0)! 2&! 2'),4!)=&-&(,=!*,/#*D#-2#5)! 2')E!),2')4! /)$$!&4! 4)-2!&02!
2')/)! /2#$$/! 2&! 2')! >51&/!#-*!V#0/#! 24#*)4/@! 5,D,-5! 2'&/)!54&0</!#! 54)#2)4!<4)/)-=)! ,-! 2')!
(#4J)2! #-*! )=&-&(,=! #=2,D,2,)/! &3! 2')! 2&L-G! .',/! ()#-2! 2'#2! 2')! (#4J)2! L#/! /))-! #/!
4)<4)/)-2#2,D)! &3! V#0/#! Z0$#-,! h#-*! 2&! /&()! )K2)-2! >51&i! )=&-&(,=! *&(,-#-=)! L,2'! 2')!
V#0/#! =&((0-,2E! -&2,-5! 2'#2! L')-! 2')! )2'-,=! 54&0</! &3! 2')! <$#2)#0! $&&J! #2! 2')! V#0/#a
Z0$#-,!=&(()4=,#$!/0==)//!c2')E!#4)!/&!)-D,&0/Gd:H[!!
(
'6M53(^IV(
_&/!C$24#!%&*)4-!%#4J)2!B$$&=#2,&-!&3!?2#$$/(
2655( &HM:( ,:7DM6( 26D@6( >56836D(l("8?37@(
_&/! :TT! TF! H[! W9!
%#-50! T9! :H! Y[! TW!
\#/)! T;! W9! 8:;! ;;!
Q#-#(! :::! YF! HY! YW!
BL)! T9W! HT! :Y9! THF!
Q)33,! TT9! HT! 8;W! HH!
BJL#-5#! ;9! ;8! :[;! 88T!
                                                                          
:H[!>-2)4D,)LG!74G!Q'#$,*@!?)=4)2#4Ea_S>G!Q#*0-#G!S&D)(1)4!8:@!89::G!!
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2655( &HM:( ,:7DM6( 26D@6( >56836D(l("8?37@(
?')-*#(! :W8! ;Y! HY! HF!
UK2)4,&4!
?2#$$/!
;9! TH! Y;! ;9!
2#(*3$ AABC$ 46D$ A5EF$ AGC6$
:/)'/"(*>/$ 56HF6$ A5H4F$ EAHAG$ 5DHD5$
I)*"0$2#(*3$ $ EJ6FF$
!
!U5L0G!?G!RGh899:i!/0&+$1$0,%9+.%<$0$Y6+D&$C%$+%^'E#+%:$;6'$#K%)&6%U4D%<#D6%=>?kPakkkG!<G88Y!
!
.')! ,(<&42#-=)!&3!2')!(#4J)2!(#*)!,2!#!2#45)2!*04,-5!2')!4,&2/!&3!:HHW!L')-!,2!L#/!104-2!
*&L-!#-*!4)(#,-/!0-4)<#,4)*!89!E)#4/!$#2)4G!V&L)D)4@!2')!/2#2)!5&D)4-()-2!'#/!<4&<&/)*!
3&4! 2')! 4)$&=#2,&-!&3! 2')!(#4J)2! 34&(! ,2/! =044)-2! $&=#2,&-!0-*)4! 2')!50,/)!&3!*)=&-5)/2,-5!
2')!2&L-G!.',/!<4&<&/#$!L#/!/))-!1E!2')!%,E)22,!B$$#'!P#22$)!"4))*)4/!#-*!2')!_&/!14#-='!&3!
2')!_S>!#/!#!*)$,1)4#2)!#22)(<2!2&!L)#J)-!2')!)=&-&(,=!1#/)!&3!2')!%0/$,(!=&((0-,2EG!.')!
_S>!/2#2)*!2'#2!2')!,-*,5)-&0/!54&0</!2#45)2!=&-24&$!&3!2')!(#4J)2/!*0)!2&!2'),4!,(<&42#-=)!
2&!%0/$,(/@!#!=$#,(!2'#2!,/!4)k)=2)*!1E!2')!")4&(G!!
!
\',$)! 2')! =&-24&$! &3! 2')!(#4J)2/! ,/! D,)L)*! 34&(!#-!)=&-&(,=!<)4/<)=2,D)@! 2')4)! ,/! #$/&! #!
4)$,5,&0/! #-5$)! 2'#2! ,/! (#-,3)/2)*! ,-! 2')! /24055$)! 3&4! =&-24&$! &3! 2')! #1#22&,4/! L,2',-! 2')!
(#4J)2/G!%0/$,(/! '#D)! 24#*,2,&-#$$E! '#*! =&-24&$! &3! #1#22&,4/! /&! #/! 2&! )-/04)! 2'#2! #-,(#$/!
/$#05'2)4)*!=&(<$E!L,2'!&#8#8!/2#-*#4*/G%.',/!'#/!$)*!2&!#!(&-&<&$E!&3!%0/$,(!102=')4/!,-!
2')! ()#2! 10/,-)//! ,-! 2')! #1#22&,4/! L')4)! 2')E! *&! -&2! '#-*$)! <&4J! #-*! &2')4! <4&*0=2/!
=&-/,*)4)*%&#'#BG!UD)-!2'&05'!2',/!L#/!-)D)4!#-!,//0)@!V,5#j,!h89::i!-&2)/!2'#2!#/!2)-/,&-/!
1)2L))-!2')!54&0</!,-=4)#/)*@!P'4,/2,#-/!1)5#-!='#$$)-5,-5!%0/$,(!=&-24&$!&3!2')!#1#22&,4/!
(#J,-5!,2!#-&2')4!<&,-2!&3!=&-2)-2,&-G!!
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^I_( .+=&=')#!+( '"( '2+( b&=%)0&=)'&"#g( "$( #".'2+.#( #&-+.&)( )#*( 01=%&0(
.+=>"#=+=(
B/! /2#2)*! ,-! <4)D,&0/! ='#<2)4/@! 4)$,5,&-! '#/! (#,-2#,-)*! #-! ,(<&42#-2! <$#=)! ,-! -&42')4-!
S,5)4,#!#-*!2')!:HHH!)K<#-/,&-!&3!?'#4,#!,-!/&()!&3!2')!-&42')4-!/2#2)/!,-=4)#/)*!2')!3)#4!
#(&-5/2! -&-a%0/$,(/! &3! 2')! =&-2,-0)*! ')5)(&-E! &3! >/$#(! #-*! 2')! <&//,1$)! #5)-*#! 2&!
>/$#(,/)!2')!-&42'@!/&()2',-5!2'#2!L,$$!1)!*,/=0//)*!,-!2',/!/)=2,&-G!.')!/24055$)!3&4!54)#2)4!
,-3$0)-=)! ,-! 2')! S,5)4,#-! /2#2)! 1)2L))-! >/$#(! #-*! P'4,/2,#-,2E! ,/! (#-,3)/2)*! #2! *,33)4)-2!
$)D)$/! &3! 2')! /2#2)@! 1)5,--,-5! 34&(! 2')! $&=#$! 5&D)4-()-2! #$$! 2')!L#E! 2&! 2')! 3)*)4#$! $)D)$G!
S#44#2,D)/!)()45,-5!34&(!P'4,/2,#-!54&0</!4)$#2)!2&!#!3)#4!&3!L'#2!2')E!/))!#/!2')!,-=4)#/,-5!
>/$#(,/#2,&-! &3! 2')! -&42'! /,-=)! 2')! =&0-24Ed/! ()(1)4/',<! &3! 2')! A>P! ,-! :H[Y! #-*! (&4)!
4)=)-2$E!L,2'!2')!)K<#-/,&-!&3!2')!?'#4,#!$)5#$!/E/2)(!,-!/&()!&3!2')!-&42')4-!/2#2)/G!!
!
P'4,/2,#-! -#44#2,D)/! 4)D&$D)! #4&0-*! 3)#4/! &3!%0/$,(! <$#-/! c2&! )4#*,=#2)! ,-! #$$! ,2/! 3&4(/! #$$!
-&-a%0/$,(/!,-!S,5)4,#dy#-*!#$$!&2')4!24,1#$!(&*)/!&3!L&4/',<!0-#==)<2#1$)!2&!%0/$,(/Gd:HH!
.')!54&L,-5!-0(1)4!&3!%0/$,(/!,-!_&/!*0)!2&!-#204#$!,-=4)#/)/!#-*!2')!,-=4)#/,-5!(,54#-2!
-0(1)4/! &3!(,54#-2/! 34&(! &2')4! <#42/! &3! 2')! -&42'! ,/! /#,*! 2&! 1)! #$#4(,-5! P'4,/2,#-/!L'&!
'#D)!#$L#E/! /))-! _&/!#/!#!P'4,/2,#-! 2&L-G899!B/!P'4,/2,#-!-#44#2,D)/!'#D)! 3&=0/)*!&-! 2')/)!
3)#4/@!%0/$,(/!'#D)! 4,/)-! 2&!<4&D,*)! #-!#$2)4-#2,D)!-#44#2,D)! 2'#2! ='#$$)-5)/! 2')!P'4,/2,#-!
<&/,2,&-@! #450,-5! 2'#2! 2',/! ,/! 1),-5!0/)*! 2&! k0/2,3E! 2')! =&-2,-0)*!&<<4)//,&-!&3!%0/$,(/! ,-!
-&-a%0/$,(!#4)#/!/0='!#/!_&/G!!.')!_&/!14#-='!&3!_S>!/2#2)*!2'#2b!!
!
2')!L'&$)!,//0)!,/!&3!4)$,5,&0/@!)=&-&(,=@!)2'-,=!#-*!<&$,2,=#$!/0<<4)//,&-@!'#2)@!4)<4)//,&-@!
#-*!D#-*#$,/#2,&-!&3!#!<)&<$)! 3&4!-&!=#0/)!&2')4! 2'#-!2')!L,=J)*!L',(/!#-*!=#<4,=)/!&3!#!
<)&<$)!&3!/'#()30$!',/2&4E!#-*!#-2)=)*)-2/!&3!(&4#$!1#-J40<2=E!,-!2'),4!)-2,4)!',/2&4E!!
!
                                                                          
:HH!%)(&4#-*0(!/01(,22)*!2&!2')!_0/2,=)!B1,/&E)!64)/,*)-2,#$!6#-)$!&3!>-D)/2,5#2,&-!,-2&!2')!899[!_&/!4,&2/!1E!P',)3G!7GBG!"&2G!
7)=)(1)4!899H@!<G!TG!
899!>-2)4D,)LG!74G!Q'#$,*@!?)=4)2#4Ea_S>G!Q#*0-#G!S&D)(1)4!8:@!89::G!
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#-*!2'#2b!!
!
2')4)!L#/!#-!#-,(,',$,/2,=!!n/,=o!#5)-*#!#5#,-/2!2')!Z0$#-,!,-!2')!/2#2)89:!
!
B-! )K#(,-#2,&-! &3! 54&0<! -#44#2,D)/! ,-! #! $#2)4! ='#<2)4! L,$$! 4)D)#$! 2'#2! 2')/)! J,-*/! &3!
-#44#2,D)/!#4)! =&((&-!#-*!<4&D,*)! 2')!1#/,/!&3!'&L!54&0</!0-*)4/2#-*! 2')! =&-3$,=2/!#-*!
*)2)4(,-)!54&0<!4)$#2,&-/G!.')/)!4#*,=#$,/)*!#-*!=&-2)-2,&0/!-#44#2,D)/!(#J)!,2!*,33,=0$2!3&4!
54&0</!2&!/))!2')!$)5,2,(#=E!&3!2')!*)(#-*/!&3!&2')4!54&0</G!!
!
A-)!,//0)!2'#2!J))</!1),-5!4)D,/,2)*!,/!2')!<)4=),D)*!2'4)#2!&3!2')!$#45)!-0(1)4!&3!#8B#*$'#$%
=',$*4)-! ,-!(#-E!-&42')4-!/2#2)/!#-*!2'),4!4&$)!*04,-5!=&-3$,=2/G!.')!#8B#*$'#$! /E/2)(!,/!#-!
>/$#(,=! )*0=#2,&-#$! /E/2)(! 2'#2! '#/! 1))-! ,-! )K,/2)-=)! /,-=)! 2')! <4)/)-=)! &3! >/$#(! ,-! 2')!
-&42')4-!4)5,&-!#-*!,-D&$D)/!2')!<4&D,/,&-!&3!>/$#(,=!)*0=#2,&-!2&!E&0-5!1&E/!&02/,*)!2'),4!
'&()/G!.',/!,/!#!c-&42')4-!<')-&()-&-!L')4)!<#4)-2/!5,D)!0<!2'),4!=',$*4)-!&3!/='&&$!#5)!
2&!#!=$)4,=!2&!24#D)$!2&!*,/2#-2!<$#=)/!&-!*,/=,<$)/',<!24#,-,-5Gd898!>2!,/!)/2,(#2)*!2'#2!2')4)!#4)!
=044)-2$E!&D)4!HG;!(,$$,&-!=',$*4)-!)-4&$$)*!,-!g04#-,=!/='&&$/!,-!2')!=&0-24E!L,2'!#1&02![G;!
(,$$,&-! ,-! 2')!-&42'@!'&L)D)4! 2')4)!#4)!-&!=$)#4!-0(1)4/!&3! 2'&/)! 2'#2!=#-!1)!=&-/,*)4)*!
#8B#*$'#$!1)=#0/)!2')4)!,/!-&!#D#,$#1$)!*#2#!hV&)='-)4@!89:TiG!
!
.')! <')-&()-&-! ,/! =&-/,*)4)*! #! 3&4(! &3! 2)(<&4#4E! 404#$a041#-!(,54#2,&-!L')4)! >/$#(,=!
/='&$#4/!(,54#2)!2&!041#-!#4)#/!*04,-5!2')!*4E!/)#/&-G!V&L)D)4@!*L,-*$,-5!&<<&420-,2,)/!,-!
404#$!#4)#/!*0)!2&!2')!=&-24#=2,&-!&3!2')!404#$!)=&-&(E!#32)4!2')!,-24&*0=2,&-!&3!/240=204#$!
#*k0/2()-2! <4&54#(()/! ,-! 2')! :H[9/! '#/! #$/&! =&-24,102)*! 2&! 2')! ,-=4)#/,-5! -0(1)4/! &3!
2')/)! E&0-5!1&E/!L'&@! #<#42! 34&(!(,54#2,-5! 2&! 5)2! >/$#(,=! )*0=#2,&-@! =&()! 2&! 2')!041#-!
#4)#/!3&4!2')!,-=4)#/)*!)=&-&(,=!&<<&420-,2,)/!#D#,$#1$)!2')4)G!!
!
                                                                          
89:!\',2)!6#<)4!A-!.')!I)<&42!A3!.')!_0/2,=)!S,JJ,!.&1,!_0*,=,#$!P&((,//,&-!A3!>-M0,4E!I)<&42G!>-2&!.')!P,D,$!7,/2041#-=)/!>-!
_&/!B-*!>2/!U-D,4&-/G!6$#2)#0!?2#2)!R&D)4-()-2G!?)<2)(1)4!8998G!<G!:WF!
898!_0/2,=)!"&$#!Bk,1&$#!_0*,=,#$!P&((,//,&-!&3!>-M0,4E!,-2&!_&/!I,&2/G!899[G!<G!Y9!
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V&L)D)4@!(#-E!&3!2')/)!1&E/!#4)!3&4=)*!2&!3)-*!3&4!2')(/)$D)/!#-*!)-*!0<!1)55,-5!&-!2')!
/24))2/! L')4)! 2')E! =&-/2,202)! #! -0,/#-=)G! P'4,/2,#-/! #==0/)! 2')(! &3! 2#J,-5! <#42! ,-! 2')!
D,&$)-=)!*04,-5!<)4,&*/!&3!=&-3$,=2!L')4)!2')E!#4)!c0/)*!1E!2'),4!/<&-/&4/!2&!J,$$@!(#,(!$&&2!
#-*!D#-*#$,j)!<4&<)42,)/!&3! D,=2,(/@!104-!#-*! $&&2Gd89T!704,-5! 2')!%#,2#2/,-)! 4,&2/!&3! :H[9@!
2')E!L)4)!#==0/)*!&3!1),-5!0/)*!1E!2')!/)=2!2&!=#44E!&02!2')!D,&$)-=)!,-!Q#-&G!!>2!L#/!-&2)*!
2'#2! c%#,2#2/,-)! )K<$&,2)*! 2')! <&D)42E! &3! 404#$! E&02'/! #-*! 0-)(<$&E)*! E&0-5! 1&E/! 34&(!
-),5'1&4,-5! =&0-24,)/! /0='! #/! S,5)4! I)<01$,=@! L'&! (,54#2)! 2&! 041#-! =)-2)4/! 2&! /))J!
)(<$&E()-2d! L')4)! cH9s! &3! 2')! =#<204)*!(,$,2#-2/! L)4)! 0-*)4! 2')! #5)! &3! 89d! hBL&3)/&@!
I,2=',)!#-*!7)5)$,-5@!899TNT8:iG!.')!#8B#*$'#$%L)4)! $,-J)*! 2&! 2')!/)=2!L')4)! ,2!L#/!-&2)*!
2'#2!c%#,2#2/,-)!L#/!<4&D,*)*!L,2'!#!()#-/!&3!$,D)$,'&&*!2'4&05'!2')!#$(/!')!4)=),D)*!34&(!
',/!/20*)-2/Gd89W!!!
!
V&L)D)4@!V&)='-)4!h89:8i!#450)/!2'#2!$#1)$$,-5!2')/)!E&0-5!1&E/!#/!2')!3&&2!/&$*,)4/!*04,-5!
=&-3$,=2/!,5-&4)/!2')!54)#2)4!<4&1$)(!&3!#!$#=J!&3!#*)M0#2)!)*0=#2,&-#$!&<<&420-,2,)/!L,2',-!
2')! 4)5,&-!L')4)!(#-E! &3! 2')! E&02'! '#D)! $,22$)! #==)//! 2&! /)=0$#4! )*0=#2,&-G! .',/! <&/,2,&-!
L#/! #$/&! ',5'$,5'2)*! 1E! 2')! _#(,! B$! V#J))(! Z&0-*#2,&-! 2'#2! -&2)*! 2')! $#=J! &3! #==)//! 2&!
/)=0$#4!)*0=#2,&-!L#/!&-)!&3!2')!4)#/&-!L'E!2')4)!=&-2,-0)/!2&!1)!#!4,/)!,-!2')!-0(1)4!&3!
2')/)!1&E/G89;!!
!
I)=&(()-*#2,&-/! '#D)! 1))-! (#*)! 3&4! '&L! 2&! 2#=J$)! 2',/! /&=,#$! <4&1$)(@! '&L)D)4! 2')!
,-)33)=2,D)-)//! &3! /2#2)! 5&D)4-()-2/! 2&! /0==)//30$$E! #**4)//! 2')! <4&1$)(! 4)/0$2)*! ,-! 2')!
Z)*)4#$! 5&D)4-()-2! /2)<<,-5! ,-! 2&! 2#J)! 4)/<&-/,1,$,2E! 1E! ,-24&*0=,-5! <&$,=,)/! 3&4! 2'),4!
4)'#1,$,2#2,&-G! V&L)D)4! 2')! =)-24#$! 5&D)4-()-2d/! ,-D&$D)()-2! ,-! ,2/)$3! '#/! 4#,/)*! &2')4!
,//0)/!L,2'!PBS!-&2,-5!2'#2b!
                                                                          
89T!,1,*G!<<G!Y9aY:!
89W!Z)*)4#$!I)<01$,=!&3!S,5)4,#G!^,)L/!A3!.')!R&D)4-()-2!A3!.')!Z)*)4#2,&-!A-!.')!I)<&42l!A3!.')!Q#-&!7,/2041#-=)/!.4,10-#$!
A3!>-M0,4EG!R&D)4-()-2!<4,-2)4G!:H[:!!
89;!?01(,//,&-!2&!2')!S&42')4-!R&D)4-&4/!?)=04,2E!Z&40(!1E!_#(,!B$!V#J))(!Z&0-*#2,&-G!?)<2)(1)4!89:8!!
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!
2'#2! 2')! Z)*)4#$! R&D)4-()-2! ,/! 4)<&42)*! 2&! '#D)! #$$&=#2)*! #1&02! S;! 1,$$,&-! 3&4! 2')!
=&-/240=2,&-!#-*!)M0,<<,-5!&3!B$(#k,4,! /='&&$/! 2&!&33)4! >/$#(,=!#-*!L)/2)4-!)*0=#2,&-G!\)!
#L#,2!#-!)M0,D#$)-2!#(&0-2!2&!)-#1$)!0/@!P'4,/2,#-/!,-!2')!-&42'@!2&!*)D)$&<!#-*!)M0,<!&04!
P'4,/2,#-/!?='&&$/G89Y!
!
PBS!'#/!*)(#-*)*!2'#2!3&4! 3#,4-)//@!(,//,&-#4E!/='&&$/!2'#2!'#*!<4)D,&0/$E!2#J)-!&D)4!1E!
2')! 5&D)4-()-2! /'&0$*! 1)! 4)204-)*! #-*! 2')! (,//,&-#4,)/! =&(<)-/#2)*! #/! #! L#E! &3!
=&0-2)41#$#-=,-5!2')!#$$&=#2,&-/!(#*)!3&4!2')!<4&D,/,&-!&3!2')/)!#8B#*$'$!/='&&$/G89F!%0/$,(/!
*&!-&2! /))!#-E!=&--)=2,&-/!1)2L))-! 2')! 2L&! ,//0)/!#450,-5! 2'#2! 2')!*)=,/,&-! 2&! 2#J)&D)4!
2')!P'4,/2,#-!/='&&$/!,/!-&2!,-!#-E!L#E!4)$#2)*!2&!2')!=044)-2!#8B#*$'$!<4&1$)(G!.')/)!=$#,(/!
#-*!=&0-2)4!=$#,(/!#4)!,-*,=#2,D)!&3!2')!L#E!<&$,=,)/!#4)!1)!34#()*!#-*!D,)L)*!#$&-5!)2'-,=!
#-*!4)$,5,&0/!$,-)/G!
^I\('2+(>"%&'&!=("$(+h!%1=&"#/(b#"(!2.&='&)#=(#++*()>>%,g((
6&$,2,=/!#2!#$$!$)D)$/!4)(#,-!',5'$E!=&-2)/2)*!1)=#0/)!54&0</!0-*)4/2#-*!2'#2!<&$,2,=#$!<&L)4!
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*)2)4(,-)/! )=&-&(,=! #=2,D,2,)/Gd89[!R4&0</! 2'0/! /))! 2')! =#<204)! &3! <&$,2,=#$! <&L)4! #2! #$$!
$)D)$/!#/!#-!,(<&42#-2!5&#$!2'#2!2')E!/24,D)!2&!#=',)D)!#2!#$$!=&/2/G!\')-!L)!)K#(,-)!54&0<!
-#44#2,D)/!,-!Q#*0-#!L)!/))!2'#2!2')!/24055$)!1)2L))-!)2'-,=!#-*!4)$,5,&0/!54&0</!(#-,3)/2/!
,-!2')!<&$,2,=#$!#4)-#@!L')4)!2')!(#,-$E!P'4,/2,#-!/&02')4-!Q#*0-#!)2'-,=!54&0</!)K<4)//!2')!
<)4=)<2,&-!&3!#!%0/$,(!3))$,-5!&3!)-2,2$)()-2!4)5#4*,-5!=&-24&$!&3!2')!(#,-!<&$,2,=#$!&33,=)/G!!
.',/! ,//0)!L#/!24#=)*!2&!2')!<)4,&*!#32)4! 2')!*,D,/,&-!&3! 2')!Q#*0-#!/2#2)! ,-2&!Q#*0-#!#-*!
Q#2/,-#!/2#2)/!,-!:H[F!L')-!,2!L#/!#450)*!2'#2!c2')!S&42')4-!40$,-5!=$#//@!1E!<&$,=E!/))()*!
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89F!P'4,/2,#-!B//&=,#2,&-!A3!S,5)4,#!hPBSi!S&42')4-!?2#2)/!V)#*M0#42)4/@!Q#*0-#!%)(&4#-*0(!?01(,22)*!.&!.')!S&42')4-!
?2#2)/!P&((,22))!A-!I)=&-=,$,#2,&-@!V)#$,-5!B-*!?)=04,2E!:92'!?)<2)(1)4@!89:8G!
89[!.')!P#0/)/!#-*!?&$02,&-/!.&!P4,/)/!>-!Q#*0-#!?2#2)G!%)(&4#-*0(!.&!.')!S&42')4-!?2#2)/!R&D)4-&4/l!P&((,22))!A-!
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!
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/2#2)Gd8::!.',/!)K=$0/,&-#4E!<&$,=E!L#/!-&2!/))-!#/!k0/2!$,(,2)*!2&!2')!&33,=)!&3!R&D)4-&4@!L,2'!
#<<&,-2()-2/! ,-2&! <&/,2,&-/! /0='! #/! (,-,/2)4/@! Z)*)4#$! <)4(#-)-2! ?)=4)2#4,)/! #-*!
#(1#//#*&4/!/))-!2&!3#D&04!2')!V#0/#!Z0$#-,!%0/$,(/!&3!2')!-&42'G!UD)-!L,2'!2')!#*&<2,&-!
&3!#-!,-3&4(#$!j&-,-5!/24#2)5E!,-!2')!#$$&=#2,&-!&3!&33,=)/@!,2!L#/!#450)*!2'#2!2')!(#,-!&33,=)/!
,-!2')!)K)=02,D)@!k0*,=,#4E!#-*!$)5,/$#204)!L)4)!/2,$$!4)/)4D)*!3&4!2')!V#0/#aZ0$#-,G8:8!!
!
.')! 2)-/,&-/! =4)#2)*! 4)5#4*,-5! %0/$,(! )-2,2$)()-2! #-*! =&-24&$! &3! 2')! <&$,2,=#$!
)/2#1$,/'()-2!L#/!',5'$,5'2)*!1E!Q0J#'!L'&!-&2)*!2'#2!cL')-!#!=&((0-,2E!<)4=),D)/!2'#2!
,2/! -),5'1&04/! #4)! 3#D&04)*@! 2')/)! -),5'1&04/! /0**)-$E! 1)=&()! )-)(,)/! 1)=#0/)! 2')!
*)<4,D)*!=&((0-,2E!3))$/!2'#2!L'#2!2'),4!-),5'1&04/!'#D)!4,5'2$E!1)$&-5/!2&!2')(Gd8:T!!\,2'!
P'4,/2,#-/!3))$,-5!)K=$0*)*!34&(!2')!<&$,2,=#$!/<#=)@!,2!'#/!$)*!2&!c1,22)4-)//!#-*!4)/)-2()-2d!
#5#,-/2!V#0/#aZ0$#-,!%0/$,(/G8:W!!.',/!<&/,2,&-!'#/!1))-!4)<)#2)*!1E!&2')4!P'4,/2,#-!54&0</!
,-=$0*,-5! 2')! P'4,/2,#-! B//&=,#2,&-! &3! S,5)4,#@! S&42'!\)/2! `&-)@! PBS! Q#*0-#! #-*! "#0=',!
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=#(<#,5-! 2&! =&-D,-=)! 2')!5&D)4-&4!&3! 2')! /2#2)!-&2! 2&! #==)<2! 2')! &33)4!&3! 2')!<&/,2,&-!&3!
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P'4,/2,#-!5&D)4-&4!&3!2')!/2#2)G!.')E!,(<$&4)*!',(!2&!4)k)=2!2')!&33)4!/&!2'#2!',/!*)<02E!L'&!
L#/! P'4,/2,#-! *,*! -&2! 1)=&()! 5&D)4-&4@! /&()2',-5! 2')E! /#L! #/! 0-#==)<2#1$)G! A-)!
,-2)4D,)L))! -&2)*! 2'#2! 2)K2!()//#5)/!L)4)! /)-2! <$)#*,-5!L,2'! 2')! R&D)4-&4! 2'#2! c<$)#/)!
*&-d2!$)#D)!3&4!2')!/#J)!&3!%0/$,(/!#-*!>/$#(y#-*!/&!3&42'!#-*!1)55,-5!',(!2'#2!')!/'&0$*!
-&2! #==)<2@! ,-! &4*)4! 2&! <4&2)=2! 2',/! <$#=)Gd8:;!B32)4! ',/! #==)<2#-=)! &3! 2')! <&/,2,&-@! ',/!
P'4,/2,#-!*)<02E!L#/!,-/2#$$)*!#/!R&D)4-&4@!102!#/!2')!89::!)$)=2,&-/!#<<4&#=')*!2')4)!L#/!
#!4)-)L)*!=#(<#,5-!3&4!%0/$,(/!2&!D&2)!3&4!#!%0/$,(!=#-*,*#2)!2'#2!4)/0$2)*!,-!#!(#//,D)!
(&1,$,/#2,&-!3&4!2')!&<<&/,2,&-!%0/$,(!P&-54)//!3&4!64&54)//,D)!P'#-5)!hP6Pi!=#-*,*#2)G!!
!
V&L)D)4@! )D)-! L',$)! 2)-/,&-/! L)4)! ',5'! 1)3&4)! 2')! 5&D)4-&4/',<! )$)=2,&-/@! ,2! L#/! 2')!
4)/0$2/!&3!2')!<4)/,*)-2,#$!)$)=2,&-!2'#2! ,5-,2)*!2')!<&/2!)$)=2,&-!=&-3$,=2/G!UD)-!2'&05'!2')!
>-*)<)-*)-2!S#2,&-#$!U$)=2&4#$!P&((,//,&-!h>SUPi!(#,-2#,-)*!2'#2!2')!)$)=2,&-/!L)4)!34))!
#-*! 3#,4@! %0/$,(! D&2)4/! =$#,()*! 2'#2! 2')! 4)/0$2/! 2'#2! L)4)! #--&0-=)*! #2! <&$$,-5! /2#2,&-/!
*,33)4)*!34&(!2')!3,-#$!4)/0$2/!#--&0-=)*!1E!>SUP@!,-*,=#2,-5!2'#2!2')!)$)=2,&-/!L)4)!4,55)*!
,-!3#D&04!&3!2')!676G!.',/!4)/0$2)*!,-!D,&$)-2!#22#=J/!2'#2!,-,2,#$$E!3&=0/)*!&-!676!()(1)4/!
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L,2',-!2')!2&L-!#-*!&2')4!<#42/!&3!2')!/2#2)G!!
!
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)2'-,=! 54&0</! 2&! #22#=J! 2')! %0/$,(! =&((0-,2E! 2'#2! 2')E! $&-5! =&-/,*)4)*! #/! /)22$)4/G8:Y!
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!
.',/! ,-2)-/)! =&(<)2,2,&-! 1)2L))-! 2')! 54&0</! ,/! L'#2! '#/! $)*! 2&! 2')! 4)=)-2! =#$$/! 3&4! 2')!
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Q#*0-#! /2#2)@! 2')! V#0/#! Z0$#-,! &3! Q#*0-#! )-/04)*! 2'#2! L')-! -)L! =&-/2,20)-=,)/! L)4)!
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<#5#-! #-*! P'4,/2,#-! #4)#/! 1)5#-! 2&! 4)M0)/2! 3&4! /)$3a*)2)4(,-#2,&-! 2'4&05'! 2')!
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<4&2)/2,-5! 2')! 3#=2! 2'#2! )D)-!L,2'! 2'),4! -0()4,=#$! /0<4)(#=E@!L')4)! 2')E! =&-/2,202)!&D)4!
                                                                          
889!>-2)4D,)L@!?#-0/,!%#,J0*,G!Q#*0-#@!%#4='!8:@!89:8!!
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'#$3!&3!2')!<&<0$#2,&-!&3!2')! $&=#$!5&D)4-()-2@!2')E!L)4)!/2,$$!-&2!#*)M0#2)$E!4)<4)/)-2)*!
&-!2')!=&0-=,$G88:!B/!#!54&0<!2')E!*,*!-&2!'#D)!#!P',)3!&4!#!*,/24,=2!')#*@!L',$)!&02!&3!2')!:W!
/#$#4,)*! D,$$#5)! ')#*/@! 2')E! &-$E! '#*! &-)G! .',/! $)*! 2&! D,&$)-=)! ,-! 8998! #32)4! *)#2'! &3! 2')!
D,$$#5)!')#*!&3!Q#*#4J&! ,-! 2')! $&=#$!5&D)4-()-2!#-*! 2')!#<<&,-2()-2!&3!#-!#=2,-5!*,/24,=2!
')#*!2'#2!L#/!4)/)-2)*!1)=#0/)!2')!.#4&J!/#L!',(!#/!#-! ,(<&/,2,&-!1E!2')!U(,4!&3!\#/)G!
\')-!2')!=&-3$,=2!14&J)!&02!')!#-*!#!-0(1)4!&3!&2')4!<)&<$)!L)4)!J,$$)*G!!
^I`(!"#!%1=&"#(
.',/!='#<2)4!'#/!)K#(,-)*!2')!*E-#(,=/!&3!,-2)4!54&0<!4)$#2,&-/!2'#2!'#D)!1))-!)(<'#/,/)*!
2'4&05'! 54&0<! -#44#2,D)/G! %#-E! &3! 2')/)! -#44#2,D)/! L)4)! /'&L-! #/! =&-2)-2,&0/! #-*!
4#*,=#$,/)*!#-*!0/)*!1E!2')!54&0</!2&!0-*)4/2#-*!2')!)2'&/!&3!2')!=&-3$,=2/!34&(!2')!54&0<d/!
<)4/<)=2,D)G! Z&4! -&-!%0/$,(! )2'-,=! 54&0</! ,-! Q#*0-#! /2#2)@! )/<)=,#$$E! 2'&/)! ,-! /&02')4-!
Q#*0-#@!2')!<04<&/)!&3!2')!=&-3$,=2!4)D&$D)/!#4&0-*!4)*4)//,-5!2'),4!(#45,-#$,/#2,&-!,-!2')!
/&=,#$@!)=&-&(,=!#-*!<&$,2,=#$!/<#=)/! ,-!2')!/2#2)!L',$)!#2!2')!/#()!2,()!)-/04,-5!2'#2!#-E!
#22)(<2!#2!2')!>/$#(,/#2,&-!&3!2')!-&42'!,/!4)/,/2)*G!V&L)D)4!#2!2')!$&=#$!5&D)4-()-2!#4)#/!
L')4)! 2')E! #4)! ,-! 2')! (#k&4,2E@! %0/$,(/! 4)/,/2! 2')! )K=$0/,&-#4E! <&$,=,)/! &3! 2')! (#k&4,2E!
)2'-,=!54&0</@!/0='!#/!2')!Q#2#3! ,-!`#-5&-!Q#2#3@!2')!"#kk0! ,-!Q#3#-='#-!$&=#$!5&D)4-()-2@!
2')!")4&(!,-!_&/!-&42'!#-*!2')!.#4&J!#-*!R&)(#,!,-!/&02')4-!6$#2)#0G!!
!
.')!-)K2!='#<2)4!)K#(,-)/!2')!3,-#$!/2#5)!,-!2')!/&=,&a</E='&$&5,=#$!,-34#/240=204)!L')4)!#/!
2')! =&-3$,=2/! )-*04)@! =&$$)=2,D)! )(&2,&-#$! &4,)-2#2,&-/! *)D)$&<! 2'#2! <4&D,*)! #-! )(&2,&-#$!
#/<)=2! #-*! #33)=2/! 2')! *E-#(,=/! &3! 2')! =&-3$,=2G! >2! 1)=&()/! ,(<&42#-2! 2&! 0-*)4/2#-*! 2')!
<4&=)//!4)/<&-/,1$)!3&4!2',/!#-*!&-)!L#E!,/!2&!)K#(,-)!2')!<4&=)//!&3!*)$)5,2,(,/#2,&-!&3!2')!
c&2')4d! L')4)! 2')! &02a54&0<! ,/! #$L#E/! D,)L)*! L,2'! /0/<,=,&-! #-*! 2'),4! =$#,(/! #4)! -&2!
#==)<2)*! 2')4)1E!(#J,-5! =&-3$,=2! 4)/&$02,&-!*,33,=0$2! #-*! 3042')4!<4&$&-5,-5! 2')! $,3)!&3! 2')!
                                                                          
88:!.')!_0/2,=)!A<)-)!I)<&42!!&3!.')!_0*,=,#$!P&((,//,&-!&3!>-M0,4E!>-2&!>-2)4aP&((0-#$!P&-3$,=2/!,-!")-0)@!S#/#4L#@!6$#2)#0!
#-*!.#4#1#!?2#2)/!&-!\#/)!B-*!A2')4!P&-2,50&0/!B4)#/!h8-*!%#-*#2)iG!^&$G!TG!B<4,$!899T!
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=&-3$,=2/G! .',/! <4&=)//! &3! *)$)5,2,(,/#2,&-! ,/! )K#(,-)*! 2'4&05'! *,33)4)-2! L#E/! ,-! L',='!
54&0</!=#44E!2',/!&02@!/0='!#/!)$,2)!4)(#4J/@!,-3$#((#2&4E!<#(<'$)2/!#-*!3$E)4/!#-*!2')!4&$)!
2')!()*,#@!)/<)=,#$$E!2')!<4,-2!()*,#!<$#E/!,-!2')!<4&=)//G!!
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!2)>'+.(`/(#)..)'&[+=()#*(01'1)%(*+%+-&'&0&=)'&"#(
`IW(&#'."*1!'&"#(
>-! 2')! <4)=)*,-5! ='#<2)4@! -#44#2,D)/! L)4)! ,*)-2,3,)*! #/! 3&4(,-5! 2')! 3&0-*#2,&-! &3! '&L!
54&0</! 0-*)4/2#-*! =&-3$,=2/! #-*! 34#()! 2'),4! 54,)D#-=)/! #5#,-/2! &2')4! 54&0</G! .')/)!
-#44#2,D)/!L)4)! 4#*,=#$,/)*!#-*! =&-2)-2,&0/!#-*!0/)*! 2&!*)D)$&<! 2')! 54&0</d! )2'&/!&3! 2')!
=&-3$,=2! 2'#2! ')$<)*! 2')(! $)5,2,(,/)! 2'),4! #=2/! &3! D,&$)-=)! #5#,-/2! &2')4! 54&0</! 2'#2! 2')E!
<)4=),D)*!#/!2')!)-)(EG!704,-5!<4&24#=2)*!=&-3$,=2/@!#!=0$204)!&3!=&-3$,=2!*)D)$&</!1)2L))-!
2')! 54&0</@! L')4)! 2')! =&-3$,=2/! #4)! c,-2)-/)@! D,=,&0/@! D,&$)-2! #-*! <4&$&-5)*d! h"#4a.#$! #-*!
V#((#=J@!89:8N8HiG!!
!
.',/!=4)#2)/!#!<4&=)//!&3!)K=$0/,&-!L')4)!2')4)! ,/!(020#$!*)$)5,2,(,/#2,&-!1)2L))-!54&0</!
2'#2!24E!2&!J))<!)#='!54&0<!&02!&3!2')!=,4=$)!&3!-&4(#$!#33#,4/!h^&$<#2&@!)2!#$@!89:9iG!704,-5!
2',/! <)4,&*! 54&0</! *)D)$&<! P&$$)=2,D)! U(&2,&-#$! A4,)-2#2,&-/! 2'#2! =#-! 1)! ),2')4! <&/,2,D)@!
L',='!=#-!')$<!4)*0=)!2')!,-2)-/,2E!&3!2')!=&-3$,=2!&4!-)5#2,D)!2'#2!)K#=)41#2)!2')!=&-3$,=2G!
.',/! ='#<2)4! )K#(,-)/! 54&0<! -#44#2,D)/! 2&! ,*)-2,3E! 2')! *&(,-#-2! =&$$)=2,D)! )(&2,&-#$!
&4,)-2#2,&-/!2'#2!'#D)!)D&$D)*!*04,-5!2')!=&-3$,=2/!0-*)4!)K#(,-#2,&-!#-*!'&L!2')/)!'#D)!
#33)=2)*!2')!*E-#(,=/!&3!2')!=&-3$,=2/!#-*!2')!)33&42/!#2!4)/&$D,-5!2')(G!
`IV('2+(>."!+==("$(*+%+-&'&0&=)'&"#(
>-!&4*)4!2&!0-*)4/2#-*!2')!<4&=)//!&3!*)$)5,2,(,/#2,&-!L)!-))*!2&!=&(<4)')-*!2')!,*)#!&3!
$)5,2,(#=E! ,-! ,-2)454&0<! 4)$#2,&-/! #/! )K<&0-*)*! 1E! Q)$(#-! h899:i@! L'&! /2#2)/! 2'#2!
$)5,2,(#=E! 3&4(/! 2')! 1#/,/! 3&4! /&=,#$! ,-2)4#=2,&-G! V)! -&2)/! 2'#2! *04,-5! 2')! <4&=)//! &3!
,-2)4#=2,&-@! ,-*,D,*0#$/!&4!54&0</!(#J)!=$#,(/@!L',='!(#E!&4!(#E!-&2!1)!4)k)=2)*!1E!&2')4!
,-*,D,*0#$/! &4! 54&0</G! .')! #==)<2#-=)! &4! 4)k)=2,&-! &3! 2')! =$#,(/! *)<)-*/! &-!L')2')4! 2')!
&2')4! <)4/&-! &4! 54&0<! /))! 2')! =$#,(/! #/! $)5,2,(#2)! /&! 2'#2! 2')! 4,5'2/! *0)! ,-*,D,*0#$/! &4!
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54&0</!#4)!#=J-&L$)*5)*!hQ)$(#-@!899:N;[iG!V&L)D)4@!Q)$(#-!h899:i!-&2)/!2'#2!&D)4!2,()!
$)5,2,(#=E!&3!/0='!=$#,(/!=#-!='#-5)!),2')4!<&/,2,D)$E!/0='!#/!2')!='#-5,-5!#22,20*)/!2&L#4*/!
/)54)5#2,&-!,-!2')!C-,2)*!/2#2)/!,-!2')!:HY9/!#-*!(&4)!4)=)-2$E!,-!?&02'!B34,=#!,-!2')!:HH9/!
&4!-)5#2,D)$E!/0='!#/!2')!#22,20*)/!2&L#4*/!_)L/!,-!R)4(#-E!,-!2')!:HT9/G!!
!
>-!2')!<4&=)//!&3!*)$)5,2,(,/#2,&-!#-E!=$#,(/!(#*)!1E!#-!,-*,D,*0#$!&4!54&0<!#4)!4)k)=2)*!#-*!
4)(&D)*!34&(!2')!c*&(#,-!&3!(&4#$!#==)<2#1,$,2E!&4!(&4#$!&1$,5#2,&-d!hQ)$(#-@!899:N;[i!/&!
2'#2!*04,-5!)K24)()!=&(<)2,2,&-!&4!=&-3$,=2!1)2L))-!54&0</@!54&0</!4)k)=2!2')!&2')4!54&0<d/!
=$#,(/!#-*! k0/2,3E!2'),4!#=2,&-/!1E!=$#//,3E,-5!2')(!,-! c)K24)()$E!-)5#2,D)!/&=,#$!=#2)5&4,)/d!
2'#2!*)'0(#-,/)/!#-*!=#2)5&4,/)/!2')(!,-!-&-!'0(#-!2)4(/!h"#4a.#$@!8999N:88a:8TN!A4)-!
#-*! "#4a.#$b! 899FN::8b! "#4a.#$! #-*! V#((#=J@! 89:8iG! 7)$)5,2,(,/#2,&-! 1)5,-/! 2'4&05'! 2')!
0/)! &3! 2')! 54&0</d! =&$$)=2,D)! ()(&4,)/! 2'#2! c-))*! -&2! 4)3$)=2! 2402'd! hI&21)45@! 899YNWi! &4!
*4#L/!&-! #! c',/2&4E! &3! =&-3$,=2! &4! *)'0(#-,/#2,&-d! hQ)$(#-@! 899:N;Hi! 2'#2! ')$<! =4)#2)! 2')!
54&0<d/! )2'&/! &3! 2')! =&-3$,=2! 2'#2! ,/! 0/)*! 2&! k0/2,3E! #-*! $)5,2,(,/)! 2'),4! 5&#$/G! .',/! #$/&!
<4&D,*)/! 2')(!L,2'!#!<&/,2,D)! ,(#5)!L')4)!&-)!54&0<! ,/!<&424#E)*!#/! 2')!#554)//&4!L',$)!
#-&2')4!,/!*)<,=2)*!#/!2')!D,=2,(G!.')!*)$)5,2,(,/)*!54&0<!,/!<&424#E)*!,-!2')!(&/2!-)5#2,D)!
L#E!1E!*)/=4,1,-5!2')(!,-!/0='!2)4(/!#/!c1$&&*2',4/2E@!(04*)4)4@!2)44&4,/2!)2=Gd!h"#4a.#$!#-*!
V#((#=J@! 89:8NTFi! ,-*,=#2,-5! 2'#2! 2')E! *&! -&2! =&-3&4(! 2&! 2')! -&4(/! #-*! D#$0)/! &3! 2')!
*)$)5,2,(,/,-5!54&0<G!!!
!
B/! #-! )K<$#-#2&4E! 2&&$@! *)$)5,2,(,/#2,&-! ')$</! )K<$#,-! 2')! 0/)! &3! D,&$)-=)! #-*! #$$! &2')4!
,((&4#$! #=2/! 1E! 2')! &2')4! 54&0<G! .')! #450()-2! ,/! 2'#2! 1)=#0/)! D,&$)-=)! ,/! /))-! #/! #-!
,((&4#$! #=2@! 2')! ,-a54&0<! 4#2,&-#$,/)/! ,2/!0/)!1E! k0/2,3E,-5! ,2! #/!#! 4)/<&-/)! 2&! 2')! ,((&4#$!
#-*! ,-'0(#-! -#204)! &3! 2')! *)$)5,2,(,/)*! 54&0<G! UK#(<$)/! &3! 2')/)! ,-=$0*)@! 2')!
*)$)5,2,(,/#2,&-! &3! 2')! .02/,/! 1E! 2')! V020/! 2'#2! $)*! 2&! 2')! :HHW! 5)-&=,*)@! B$1#-,#-/! ,-!
Q&/&D&!1E! 2')!?)41/@! _)L/! ,-!R)4(#-E!#-*! 2')!.#(,$/! ,-!?4,! +#-J#! h"#4a.#$!#-*!V#((#=J@!
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89:8NT[b! Q)$(#-@! 899:iG! >-! S,5)4,#@! #/! 2')! =&-3$,=2/! '#D)! =&-2,-0)*@! 2')! <4&=)//! &3!
*)$)5,2,(,/#2,&-! '#/! 1)=&()! #! =&((&-! 3)#204)! ,-! ,-2)4! 54&0<! 4)$#2,&-/@! L,2'! #$$! /,*)/!
=4)#2,-5! -#44#2,D)/! 2'#2! *)$)5,2,(,/)! 2')! &2')4G! .')! (#,-! <4&=)//! &3! *)$)5,2,(,/#2,&-! '#/!
1))-! 2'4&05'! 2')! <4,-2! ()*,#! ,-=$0*,-5! <#,*! #*D)42/! 1E! 4)$,5,&0/! r! )2'-,=! 54&0</! #-*!
,-*,D,*0#$/@! &2')4! <4,-2)*! (#2)4,#$! 34&(! =&(<)2,-5! 54&0</@! /01(,//,&-/! 1E! 54&0</! #2!
*,33)4)-2! 3&4#! /0='! #/! =&((,//,&-/! &3! ,-M0,4E! #-*! 4)$,5,&0/! /)4(&-/! ,-! <$#=)/! &3! L&4/',<!
/0='!#/!(&/M0)/!#-*!='04=')/G!!
!
%#-&k$&D,=! h89:9NHi!-&2)/! 2'#2! c)$,2)/! 2'4&05'&02!',/2&4E!0/)*!*,/=&04/)/!2&! $)5,2,(,/)!#-*!
*)$)5,2,(,/)@!5,D)!#-*!2#J)!<&L)4!2&!D#4,&0/!54&0</!&-!2')!54&0-*!,-!&4*)4!2&!<4&(&2)!2'),4!
&L-! ,-2)4)/2/Gd! ?#$#L0! h899HNF;i! #$/&! -&2)/! 2'#2! 54&0<! -#44#2,D)/! 2'#2! #4)! 0/)*! 2&!
*)$)5,2,(,/)! #4)! 1#/)*! &-b! c#! ',/2&4E! &3! '0(,$,#2,&-@! &<<4)//,&-@! D,=2,(,/#2,&-@! 3))$,-5/! &3!
,-3)4,&4,2E! #-*! &2')4! 3&4(/! &3! )K<)4,)-=)/! L',='! L)#4! #L#E! #! <)4/&-d/! *,5-,2E! #-*! /)$3!
)/2))(!#-*!$)#*!<)&<$)!2&!4)/&42!2&!D)-5)#-=)d!2'#2!=4)#2)/!2')!c<#2'&$&5,=#$!*,()-/,&-/!&3!
)2'-,=,2EGd!.',/!<4&*0=)/!)(&2,&-/!/0='!#/! 3)#4@!'#24)*@!*,/54#=)@! 24,0(<'@!#-*!*)3)#2! 2'#2!
<4&D,*)!#-!)(&2,D)!#/<)=2!2&!2')!=&-3$,=2/!/0='!2'#2! c<#//,&-/!&D)4L')$(!4)#/&-d!h?#$#L0@!
899HNF;iG! 7)$)5,2,(,/#2,&-! 2'0/! c*)-,)/! 2')! '0(#-,2E! &3! 2')! &02a54&0<d! #-*! cL')-! 2'4)#2@!
24#0(#! #-*! ,-/)=04,2E! /0<<&42! 2')! *)$)5,2,(,/,-5! *,/=&04/)@! 2',/! -#44#2,D)! '#/! <4&3&0-*!
</E='&$&5,=#$!#<<)#$!2&!()(1)4/!&3!2')!/&=,)2Ed!h"#4a.#$!#-*!V#((#=J@!89:8NWYiG!
!
B-! )K#(,-#2,&-! &3! 2')! =044)-2! 54&0<! -#44#2,D)/! ,-! S,5)4,#! #//)//)/! '&L! 4#*,=#$,/)*! #-*!
=&-2)-2,&0/! -#44#2,D)/! #4)! )(<$&E)*! *04,-5! 2')! <4&=)//! &3! *)$)5,2,(,/#2,&-! #/! 54&0</!
=&(<)2)! 3&4! <&$,2,=#$! #-*! /&=,#$! /0<4)(#=E! L,2'! 2',/! ,-2)-/,3E,-5! #/! <&$,2,=#$! <&L)4! '#/!
1)=&()!(&4)! ,(<&42#-2!#-*!&<<&420-,2,)/!'#D)!*L,-*$)*G! .')!-)K2! /)=2,&-!#-#$E/)/!'&L!
54&0</!0/)!*,33)4)-2!()2'&*/!2&!*)$)5,2,(,/)!)#='!&2')4!#-*!2')!=&-/)M0)-=)/!2'#2!)()45)!
34&(!/0='!#=2,&-/G! !
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/'#<,-5!<)4=)<2,&-/G! .')!()*,#d/! 4&$)! ,-! =4)#2,-5!<)4=)<2,&-/! ,/! )D,*)-2! )D)-! ,-! =&0-24,)/!
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!
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#=2,D,2,)/! ,-=4)#/)*! ,-! 2')! =&0-24E@! L,2'! )$,2)/! &3! 2')! (,-&4,2E! #4)#/! 0/,-5! <&$,2,=/! #/! #!
3&0-*#2,&-!3&4!*)(#-*,-5!54)#2)4!#02&-&(E@!2'0/!<,2=',-5!2')(!,-!=&-34&-2#2,&-!L,2'!2')!
40$,-5!%0/$,(!)$,2)/!&3!2')!4)5,&-G!.',/!$)*!2&!2')!*)(#-*!3&4!-)L!4)5,&-/!2'#2!L&0$*!4)3$)=2!
)2'-,=!*,D)4/,2E!,-!2')!4)5,&-/!2'#2!)D)-20#$$E!4)/0$2)*!,-!2')!=4)#2,&-!&3!:8!/2#2)/!&02!&3!2')!
4)5,&-/!,-!:HYYG!.')!=4)#2,&-!&3!/2#2)/@!L,2'!/,K!,-!-&42')4-!S,5)4,#!#$2)4)*!2')!*E-#(,=/!&3!
2')! 4)$#2,&-/',<! 1)2L))-! 2')! (#k&4,2E! V#0/#! Z0$#-,! %0/$,(/! #-*! 2')! -&-a%0/$,(! )2'-,=!
54&0</! &3! 2')! 4)5,&-G! .')! *)(#-*/! 3&4! -)L! /2#2)/! #-*! $&=#$! 5&D)4-()-2! #4)#/! =&-2,-0)*!
0-2,$! 2')! $#/2! =4)#2,&-! )K)4=,/)! &3! :HHY! 2'#2! 4)/0$2)*! ,-! 2')! =044)-2! TY! /2#2)/! /240=204)G!
V&L)D)4!2')/)!'#D)!*&-)!$,22$)!2&!)#/)!2')!<4&1$)(!&3!)2'-,=!*,D,/,&-/@!#/!2')/)!-)L!/2#2)/!
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'#D)!4)/0$2)*!,-!2')!)()45)-=)!&3!-)L!(,-&4,2,)/!L'&!#$$)5)!*&(,-#2,&-!#-*!)K=$0/,&-!1E!
2')!-)L!(#k&4,2E!)2'-,=!54&0</!L,2',-!2')/)!-)L!/2#2)/G!!
!
P&-/2,202,&-#$! ='#-5)/! ,-! 2')! :HF9/@! /0='! #/! 2')! ,-24&*0=2,&-! &3! 2')! 3)*)4#$! ='#4#=2)4!
<4,-=,<$)!#-*!M0&2#!/E/2)(/!#$/&!$)*!2&!/24&-5)4!#$,5-()-2/!2&!54&0<!,*)-2,2E!1E!,-*,D,*0#$/!
#/!2',/!L#/!#!=)42#,-!L#E!&3!)-/04,-5!#==)//!2&!<&$,2,=#$@!)=&-&(,=!#-*!/&=,#$!1)-)3,2/G!"&2'!
<&$,=,)/!L)4)!()#-2!2&!)-/04)!2'#2!#$$!54&0</!L)4)!50#4#-2))*!4)<4)/)-2#2,&-!,-!2')!/E/2)(!
2'4&05'! )(<$&E()-2! #-*! )*0=#2,&-! <$#=)/G! V&L)D)4@! 2',/! '#*! 2')! -)5#2,D)! )33)=2! &3!
)K=$0*,-5! M0#$,3,)*! #<<$,=#-2/! 34&(! /&()! /)=2,&-/! &3! 2')! =&0-24E! ,-2&! )*0=#2,&-#$!
,-/2,202,&-/!#-*!2')!=,D,$!/)4D,=)!=4)#2,-5!#!/)-/)!&3!0-3#,4-)//@!L,2'!2')!-&42'!1),-5!#==0/)*!
&3!1)-)3,2,-5!)D)-!L')-! ,2!*,*!-&2!'#D)!M0#$,3,)*!<)&<$)! 2&! 3,$$! 2')!/<#=)/G!.',/!'#/! 4#$$,)*!
/)=2,&-/! &3! 2')! =&0-24E! #5#,-/2! 2')! -&42'! #-*! )D)-! #2! 2')! /2#2)! $)D)$@! /0='! #/! ,-! Q#*0-#@!
2')/)!#==0/#2,&-/!#$/&! 4)/&-#2)! 34&(! 2')!(,-&4,2E!54&0</!L'&!#==0/)! 2')!V#0/#aZ0$#-,!&3!
0/,-5!2')!M0&2#!/E/2)(!2&!2'),4!#*D#-2#5)!1E!3,$$,-5!)*0=#2,&-!#-*!)(<$&E()-2!/<#=)/!L,2'!
0-M0#$,3,)*!#<<$,=#-2/G!!
!
U=&-&(,=! 3#=2&4/! #$/&! <$#E)*! #! 4&$)! ,-! )-24)-=',-5! ,*)-2,2,)/! #/! L#/! )D,*)-2! #32)4! 2')!
,-24&*0=2,&-!&3! 2')! /240=204#$! #*k0/2()-2!<4&54#(()/! ,-! 2')!:H[9/G!.',/!L#/!1)=#0/)! 2')!
<)4,&*!/#L!#!*)=$,-)!,-!)=&-&(,=!#=2,D,2,)/!,-!2')!=&0-24E!2'#2!#33)=2)*!,*)-2,2E!3&4(#2,&-!,-!
2L&!L#E/b!#2!2')!(,=4&!#-*!(#=4&!$)D)$/G!B2!2')!(,=4&!$)D)$@!2')!<&$,=,)/!&3!?B6!/'40-J!2')!
/2#2)! 4)*0=,-5! #D#,$#1$)! )(<$&E()-2! &<<&420-,2,)/@! 3&4=,-5! (#-E! 2&! 4)$E! &-! =&((0-#$@!
)2'-,=! #-*! 4)$,5,&0/! -)2L&4J/! #/! /#3)2E! -)2/! L,2'! &45#-,/#2,&-/! /0='! #/! 2')! P'4,/2,#-!
B//&=,#2,&-!&3!S,5)4,#@!2')!_#(#d#20!S#/,4!>/$#(@!2&L-!#-*!D,$$#5)!#//&=,#2,&-/!1)=#()!(&4)!
,(<&42#-2! ,-! 2')! $,D)/! &3!(#-E! <)&<$)G! B2! 2')!(#=4&! $)D)$@! =&(<)2,2,&-! 3&4! =&-24&$! &3! 2')!
=)-24#$!5&D)4-()-2!1)2L))-!2')!-&42'!#-*!/&02'@!1)2L))-!)2'-,=!54&0</!#2!2')!/2#2)!#-*!
$&=#$!5&D)4-()-2!$)D)$/!#$$!,-=4)#/)*!)2'-,=!#-*!4)$,5,&0/!,(<&42#-=)@!L,2'!2')/)!1)=&(,-5!
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(&4)! ,(<&42#-2! #/! 2')E! L)4)! 0/)*! #/! #! 1#/,/! 3&4!(&1,$,/#2,&-G!\',$)! 2',/! L#/! #! -#2,&-#$!
<4&1$)(@! ?B6! #33)=2)*! 2')! -&42')4-! )=&-&(E! (&4)! *0)! 2&! 2')! 4)5,&-d/! 4)$,#-=)! &-! 2')!
#54,=0$204#$! /)=2&4! 2'#2!L#/! /)D)4)$E! #33)=2)*! #-*! $)*! 2&! #! 54)#2)4! *&L-204-! ,-! )=&-&(,=!
#=2,D,2,)/G!
!
.')!$&-5!<)4,&*/!&3!(,$,2#4E!40$)!1)2L))-!:HYYa:HFH!#-*!:H[Ta:HHH!#$/&!'#*!#-!,(<#=2!&-!
/'#<,-5! 4)5,&-#$@! )2'-,=! #-*! 4)$,5,&0/! ,*)-2,2,)/G! B/! #$4)#*E! /2#2)*@! 2')! (,$,2#4E! L#/!
4)/<&-/,1$)! 3&4! 4)/240=204,-5! 2')! S,5)4,#! /2#2)! ,-=$0*,-5! 2')! =4)#2,&-! &3! /2#2)/! #-*! 2')!
=)-24#$,j#2,&-!&3!<&L)4G!.',/! $)*! 2&! ,-=4)#/)*!<&$,2,=#$! =&(<)2,2,&-!#/!54&0</! /24055$)*! 3&4!
=&-24&$! &3! <&L)4! 2'#2! L,$$! 5,D)! 2')(! =&(<$)2)! =&-24&$! &3! *)2)4(,-,-5! '&L! <&$,2,=#$! #-*!
)=&-&(,=! 3#D&04/!L)4)!*,/24,102)*G!B2! 2')! 3)*)4#$! $)D)$! 2',/!'#/!<,2=')*! 2')!(#k&4! 54&0</!
#5#,-/2!)#='!&2')4!#2!2')!)K<)-/)!&3!2')!/(#$$)4!)2'-,=!54&0</G!V&L)D)4!2')!)33)=2!&3!2',/!,/!
3)$2! (&4)! #2! 2')! /2#2)! #-*! $&=#$! $)D)$/! L')4)! 2')! *)(&54#<',=/! &3! 2')! /2#2)/! *0)! 2&!
(,54#2,&-!'#/!4)/0$2)*!,-!#!/,5-,3,=#-2!-0(1)4!&3!)2'-,=!54&0</!$,D,-5!/,*)!1E!/,*)!k&/2$,-5!3&4!
<&$,2,=#$!#-*!)=&-&(,=!1)-)3,2/G!!
!
>-! &4*)4! 2&! 0-*)4/2#-*! '&L! /&=,#$a</E='&$&5,=#$! 3#=2&4/! #33)=2! ,-2)454&0<! 4)$#2,&-/! #-*!
=&-3$,=2!*E-#(,=/@! 2')! 2')/,/! )K#(,-)*!'&L!54&0</!0/)!-#44#2,D)/! 2&! ,-=4)#/)! =&')/,&-! /&!
2'#2! (&1,$,/#2,&-! *04,-5! <)4,&*/! &3! =&(<)2,2,&-! L#/! (#*)! )#/,)4G! .',/! L#/! 1)=#0/)!
-#44#2,D)/! <4&D,*)*! 2')! $)-/! ,-! L',='! 54&0</! 0-*)4/2&&*! 2')! L&4$*! ,-! 2)4(/! &3! 2'),4!
4)$#2,&-/',<!L,2'!&2')4!54&0</@!2'),4!4&$)/!#-*!5&#$/! ,-!2')!=&-3$,=2/!#-*!2')!)33)=2!2',/!'#/!
&-! 2')(!#/!#!54&0<G!.')!-#44#2,D)/!L)4)!0/0#$$E!1#/)*!&-!=&$$)=2,D)!54&0<!()(&4,)/! 2'#2!
L)4)! /)$)=2,D)$E! ='&/)-! L,2'! 2')! (#,-! 3&=0/! &-! ',/2&4,=#$! )D)-2/! 2'#2! ',5'$,5'2)*! 54&0<!
/24)-52'/! &4! 2'4)#2/! hI&//@! 899:iG! Z&4! 2')/)! 54&0</! L'#2! ,/! ,(<&42#-2! ,/! 2'#2! cL'#2! ,/!
4)()(1)4)*@!L'#2!'#/!1))-!3&45&22)-!&4!4)<4)//)*@!<4&D,*)/!2')!2)(<$#2)!2'4&05'!L',='!
2')!L&4$*!,/!0-*)4/2&&*d!/&!2'#2!2'),4!,-2)4#=2,&-!L,2'!&2')4!54&0</!*)<)-*/!&-!cL'#2!2#$)/!
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&3!,-k0/2,=)@!&<<4)//,&-!&4!1)24#E#$!#4)!2&$*d!h?0-E@!899:N[YWiG!R4&0</!2'0/!0-*)4/2&&*!2'),4!
4)$#2,&-/',<! L,2'! &2')4! 54&0</! 34&(! 2',/! <)4/<)=2,D)! #-*! 2',/! #$$&L/! 2')(! 2&! )(<$&E!
-#44#2,D)/!#/!#!2&&$!3&4!k0/2,3E,-5!54&0<!#=2/!#-*!#$/&!2&!,-=4)#/)!54&0<!=&')/,D)-)//!*04,-5!
<)4,&*/!&3!=&-2)/2#2,&-!&4!=&-3$,=2G!!
!
.')!)K#(,-#2,&-!&3!54&0<!-#44#2,D)/!,-!-&42')4-!S,5)4,#!3&0-*!2'#2!2')4)!L)4)!/24&-5!)2'-,=!
#-*! 4)$,5,&0/! 3#0$2! $,-)/! 1)2L))-! 54&0</! 2'#2! )K,/2)*! )D)-! 1)3&4)! 2')! =&$&-,#$! <)4,&*! #-*!
'#D)! /,-=)! (#-,3)/2)*! #2! *,33)4)-2! <)4,&*/! *04,-5! 2')! =&0-24Ed/! )K,/2)-=)G! B-! )#4$E!
(#-,3)/2#2,&-!L#/!2')!=#$$/!3&4!-)L!4)5,&-/!2&!4)3$)=2!2')!*,33)4)-2!)2'-,=!54&0</@!L',='!$)*!
2&! 2')!)/2#1$,/'()-2!&3! 2')!\,$$,-J!=&((,22))! 2&!)K#(,-)! 2')! 3)#4/!&3! 2')!(,-&4,2,)/G!.')!
54&0<! -#44#2,D)/! 2'#2! )()45)*! *04,-5! 2')! =&((,22))d/! ,-D)/2,5#2,&-! ',5'$,5'2)*! (,-&4,2E!
3)#4/!&3!*&(,-#2,&-!#-*!(#45,-#$,/#2,&-!1E!2')!*&(,-#-2!54&0</G!>-!2')!-&42')4-!4)5,&-@!2')!
3)#4/!L)4)!&3!V#0/#aZ0$#-,!#-*!>/$#(,=!*&(,-#2,&-!2'#2!/(#$$)4!54&0</!=$#,(!L)4)!)K',1,2)*!
,-! 2')! /&=,#$@! )=&-&(,=!#-*!<&$,2,=#$! /<')4)/G!B/! =&(<)2,2,&-!1)2L))-! 2')!54&0</!1)=#()!
(&4)!,-2)-/)@!2')!-#44#2,D)/!1)=#()!4#*,=#$,/)*!#-*!=&-2)-2,&0/!#-*!<&/,2,&-)*!54&0</!&-!
&<<&/,-5! /,*)/! #/! 2')E! 24,)*! 2&! #**4)//! 2')/)! ,//0)/! #-*! 3)#4/G! .',/! ,-=4)#/)*! 54&0<!
=&')/,D)-)//! #-*! /0/<,=,&-/! #5#,-/2!L'#2! 2')E! <)4=),D)*!L#/! #! =&((&-! )-)(E@! 2')4)1E!
#$$&L,-5!2')(!2&!k0/2,3E!2'),4!/&()2,()/!D,&$)-2!#=2,&-/!#5#,-/2!&2')4!54&0</G!!
!
.')!4#*,=#$,/)*!-#44#2,D)/!L)4)!#$/&!)(&2,&-#$!$#*)-!/&!2'#2!54&0</!<)4=),D)*!=&-3$,=2/!#/!#-!
)K,/2)-2,#$!=4,/,/!2'#2!#33)=2)*!2')!D)4E!/04D,D#$!&3!2')!54&0<!#5#,-/2!#!=&((&-!)-)(EG!.',/!
#$/&!')$<)*!,-=4)#/)!,-2)4-#$!54&0<!=&')/,&-!#/!()(1)4/!1#-*,)*!2&5)2')4!2&!='#$$)-5)!2')!
&2')4!54&0<G!.')!,-=4)#/)*!=&')/,&-!(#*)!2')/)!=&-3$,=2/!(&4)!*,33,=0$2!2&!4)/&$D)!1)=#0/)!
/&()!&3! 2')!=&-=)//,&-/! 4)M0,4)*!L)4)!/))-!#/!<#42!#-*!<#4=)$!&3! 2')!D)4E!/04D,D#$!&3! 2')!
54&0<! L,2'! 2')! *)(#-*/! 1E! &-)! 54&0<! 0/0#$$E! (&4)! 2'#-! 2')! &2')4! 54&0<! =#-! =&-=)*)G!
Q)$(#-! #-*! Z,/')4! h899TNT:Yi! -&2)! 2'#2! 2',/! (#*)! ,2! *,33,=0$2! 3&4! 54&0</! 2&! =&()! 2&! 2')!
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-)5&2,#2,-5!2#1$)!3&4!3)#4!2'#2!2')E!L,$$!(#J)!=&-=)//,&-/!2'#2!L,$$!c$)#D)!2'),4!D)4E!)K,/2)-=)!
=&(<4&(,/)*Gd!!
!
B32)4!-#44#2,D)/!<4&D,*)*!54&0</!L,2'!#-!0-*)4/2#-*,-5!&3!2')!)2'&/!&3!2')!=&-3$,=2!#-*!2'),4!
4&$)! ,-! ,2@! ,2! $)*! 2&! 2')! *)D)$&<()-2! &3! P&$$)=2,D)! U(&2,&-#$! A4,)-2#2,&-/! 2'#2! L&0$*!
*)2)4(,-)! 2')! <&/,2,&-! 54&0</! 2&&J! *04,-5! =&-3$,=2/G! >-! 2')! =&-3$,=2/! )K#(,-)*@! 2')! (&/2!
=&((&-!)(&2,&-/!,*)-2,3,)*!34&(!54&0<!-#44#2,D)/!L)4)!3)#4@!'#24)*@!*,/240/2!#-*!/0/<,=,&-G!
.')!*&(,-#-=)!&3!2')/)!)(&2,&-/!()#-2!2'#2!54&0</!=&0$*!-&2!-)5&2,#2)!L,2'!&-)!#-&2')4@!
#/! 2')E! *,*! -&2! /))! 2')! $)5,2,(#=E! &3! )#='! &2')4d/! =$#,(/G! .',/! $)*! 2&! #! <4&=)//! &3!
*)$)5,2,(,/#2,&-!2'#2! ,-D&$D)/!2')!*)'0(#-,/#2,&-!#-*!*)(&-,/#2,&-!&3!2')!&2')4!54&0<!/&!
2'#2!2')E!#4)!-&2!/))-!#/!<#42-)4/!,-!#-E!#22)(<2/!#2!4)/&$D,-5!2')!=&-3$,=2G!.')!54&0</!-&L!
/))!2')!=&-3$,=2/!/24,=2$E!,-!2)4(/!&3!c0/!#5#,-/2!2')(d!L,2'!2')!*)$)5,2,(,/#2,&-!&3!2')!&2')4!
')$<,-5!2')(!k0/2,3E!#-E!-)5#2,D)!#=2/!#5#,-/2!)#='!&2')4G!
!
.')! 2')/,/! #$/&! 3&0-*! 2'#2! 2')! /&=,#$a</E='&$&5,=#$! #/<)=2! &3! =&-3$,=2/! =&-2,-0)/! 2&! 1)!
,5-&4)*!L,2'!2')! 3&=0/!&-!2')! ,-/240()-2#$,/2!=#0/)/!&3!=&-3$,=2/!L,2'!BJ,-L#$)! h89::N:8Fi!
-&2,-5! 2'#2! c(&/2! D,&$)-2! =&-3$,=2/! ,-! S,5)4,#! '#D)! 1))-! 24#=)*! 2&! =&-2)/2)*! 1#/)/! &3!
=,2,j)-/',<! 4,5'2/@! 54))*@! <4)*#2&4E! 40$)@! #02&=4#=E@! #-*! 0-4)/&$D)*! 54,)D#-=)/Gd! V&L)D)4!
2',/!2')/,/!#450)/!2'#2!54)#2)4!3&=0/!'#/!2&!1)!&-!2')!/&=,&a</E='&$&5,=#$!#/<)=2!&3!=&-3$,=2/!
/&!2'#2!L)!=#-!,*)-2,3E!2')!*))<)4!,//0)/!#4&0-*!/0='!=&-3$,=2/@!#/!2')!S&42')4-!>4)$#-*!#-*!
>/4#)$,a6#$)/2,-,#-! =&-3$,=2/! 4)D)#$@! 2&! #<<4)=,#2)! 2'#2! 54&0<! *,33)4)-=)/! (#22)4! #-*!
-#44#2,D)/! ')$<! )-24)-='! /2)4)&2E<)/! #-*! 4#,/)! /0/<,=,&-/! 2'#2! '#D)! (#*)! ,-2)4! 54&0<!
4)$#2,&-/!2)-/)!#-*!=&-3$,=2!4)/&$02,&-!(&4)!*,33,=0$2G!.')/)!3)#4/!(#J)!,2!*,33,=0$2!3&4!54&0</!
2&!2',-J!#-*!#=2!4#2,&-#$$E!#-*!')$<!2')(!*)$)5,2,(,/)!2')!c&2')4d!/&!2'#2!2')E!=#-!4#2,&-#$,/)!
2'),4!#=2,&-/@!-&!(#22)4!'&L!,((&4#$G!!
!
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!>-!&4*)4! 2&!#**4)//! 2',/! ,//0)! ,-!S,5)4,#@! ,2! ,/! /055)/2)*! 2'#2! 2')4)!'#/! 2&!1)!#!<4&=)//!&3!
$)5,2,(,/#2,&-!&3!2')!c&2')4d!2'#2!#=J-&L$)*5)/!2')!4,5'2/!&3!#$$!54&0<G!V&L)D)4!2',/!<4&=)//!
-))*/! 2&! 1)! /0<<&42)*! 1E! =&-/2,202,&-#$! ='#-5)/! 2'#2!L,$$! ,-=$0*)! #1&$,/',-5! 2')! ,-*,5)-)!
/)22$)4! *,='&2&(E! #-*! &2')4! <&$,=,)/! 2'#2! L,$$! ')$<! 4)*0=)! /&=,#$! )=&-&(,=! #-*! <&$,2,=#$!
,-)M0#$,2,)/!2'#2!)K#=)41#2)!2')!=&-3$,=2/G!\',$)!/&()!3&4(/!&3!<&L)4!/'#4,-5!#4)!#$4)#*E!,-!
<$#=)@! 2')/)! '#D)! 1))-! /'&L-! 2&! 1)! ,-)33)=2,D)! #-*! ,-! /&()! ,-/2#-=)/! '#D)! #=20#$$E!
*))<)-)*!2')!*,D,*)/!1)2L))-!2')!54&0</G!\'#2)D)4!<&$,=,)/!#4)!#*&<2)*@!2')E!L,$$!-))*!2&!
1)! ,-/2,202,&-#$,/)*! 2'4&05'! =&-/2,202,&-#$! #()-*()-2/! /0='! #/! L'#2! )K,/2/! ,-! "040-*,!
L')4)!2')!(#,-!54&0</!#4)!50#4#-2))*!4)<4)/)-2#2,&-G!"02!0-$,J)!"040-*,!2'#2!'#/!k0/2!2L&!
(#,-! )2'-,=! 54&0</@! S,5)4,#d/! &D)4! 899! 54&0</! (#J)/! 2')! 3&4(0$#2,&-! &3! /0='! #-!
#44#-5)()-2! *,33,=0$2@! 102! /&()! )33&42! L,$$! /2,$$! 1)! 4)M0,4)*! 3&4! <)#=)! 2&! 4)204-! #-*! 1)!
(#,-2#,-)*G!
!
?2)L#42! h89:9N8:i! ,-! ')4! )K#(,-#2,&-! &3! V>/! (#*)! =)42#,-! 4)=&(()-*#2,&-/! &-! '&L! 2&!
4)*0=)! 2')! 4,/J! &3! =&-3$,=2! L',='! ,-=$0*)! 2')! ,-24&*0=2,&-! &3! M0&2#! /E/2)(/! 3&4! <&$,2,=#$!
<&/,2,&-/! #-*! 3&4! )*0=#2,&-! #-*! )(<$&E()-2! /<#=)/b! 2')! #*&<2,&-! &3! #! =&-/&=,#2,&-#$!
=&-/2,202,&-b! <&L)4! /'#4,-5! D&2,-5! /E/2)(b! 34))*&(!&3! 4)$,5,&0/! &1/)4D#-=)!L,2'! -&! /2#2)!
4)$,5,&-b! 2')! <04/0#-=)! &3! =,D,=! =,2,j)-/',<! )*0=#2,&-! #-*! 2')! #*D#-=)()-2! &3! #! -#2,&-#$!
,*)-2,2EG!B/!#$4)#*E!-&2)*!/&()!&3!2')/)!<&$,=,)/!'#D)!#$4)#*E!1))-!,-24&*0=)*!,-!S,5)4,#!#/!
#! L#E! &3! 2#=J$,-5! 2')! ,-2)-/)! =&(<)2,2,&-! ,-! 2')! =&0-24EG! .')! 3,4/2! /2)<! '#/! 1))-! 2&! 24E!
#-/L)4,-5!L'#2!,/!J-&L-!#/!2')!cS,5)4,#-!M0)/2,&-d!2'#2!4)3)4/!2&!#**4)//,-5!2')!)2'-,=!#-*!
4)$,5,&0/! ,//0)/! #-*! 2')! *)D)$&<()-2! &3! #!S,5)4,#-! ,*)-2,2E! 2'#2!L,$$! ,-2)54#2)! 2')! D#4,&0/!
)2'-,=!#-*!4)$,5,&0/!54&0</!3&4!<)#=)30$!=&)K,/2)-=)G!!
!
A-)!/0='!#22)(<2!L#/!2'4&05'!2')!)/2#1$,/'()-2!&3!2')!\,$$,-J!=&((,//,&-!2&!#**4)//!2')!
,//0)/!4#,/)*!1E!2')!(,-&4,2E!)2'-,=!54&0</! ,-!2')!=&0-24EG!?,-=)!2')-!&2')4!#22)(<2/!'#D)!
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1))-!(#*)!2&!#**4)//!/&()!&3!2')/)!,//0)/!#-*!2')/)!'#D)!,-=$0*)*!-)5&2,#2,&-/!*04,-5!2')!
D#4,&0/! =&-/2,202,&-#$! *4#32,-5! =&((,22))/G! V&L)D)4@! 2')/)! '#D)! '#*! $,22$)! /0==)//! ,-!
,(<4&D,-5!,-2)4!54&0<!4)$#2,&-/!*0)!2&!,-2)-/)!=&(<)2,-5!5&#$/!1)2L))-!2')!D#4,&0/!54&0</G!!
_0*,=,#$! =&((,//,&-/! &3! ,-M0,4E! '#D)! #$/&! <4&D,*)*! #! <$#23&4(! 3&4! 2')! )K#(,-#2,&-! &3! 2')!
=#0/)! &3! ,-2)454&0<! =&(<)2,2,&-/! #/! 54&0</! 0/)! 2')/)! 2&! )K<4)//! 2'),4! 54,)D#-=)/! #-*!
*)(#-*/! 3&4! 4)*4)//G!V&L)D)4!(#-E!&3! 2')! 4)=&(()-*#2,&-/! 34&(!/0='!=&((,//,&-/!#4)!
4#4)$E! ,(<$)()-2)*! *0)! 2&! #! $#=J! &3! <&$,2,=#$! L,$$! 1E! 5&D)4-()-2/! ,-! #*&<2,-5! 2')!
4)=&(()-*#2,&-/!<4&<&/)*G!!
!
.')!0/)!&3!#!.402'!#-*!I)=&-=,$,#2,&-!P&((,//,&-!,/!/))-!#/!#-!&<2,&-!&3!*,$02,-5!2')!)33)=2!
&3!-#44#2,D)/!1)=#0/)!2')E!#4)!/))-!#/!c3#/',&-)*!2&!54#<<$)!L,2'!2')!='#$$)-5)!&3!<4&*0=,-5!
4&10/2! #-*! #02'&4,2#2,D)$E! &1k)=2,D)! 2402'! ,-! 2')! (,*/2! &3! =&-2)-*,-5! /01k)=2,D,2,)/!
#//&=,#2)*! L,2'! =&(<)2,-5! <)4/<)=2,D)/! &-! 1,22)4$E! *,D,*)*! #-*! =&-2)/2)*! <#/2/d! h6&/)$@!
899[N:89iG!.',/!&<2,&-!L#/!#*&<2)*! ,-!?&02'!B34,=#!#32)4!#<#42'),*!#-*!')$<)*! ,-!=4)#2,-5!
-)L!-#44#2,D)/!2'#2!14&J)!L,2'!2')!<#/2!,-!<&/2a#<#42'),*!?&02'!B34,=#!hB-*4)L/@!899TiG!.')!
S,5)4,#-!5&D)4-()-2!#22)(<2)*! /&()2',-5! /,(,$#4! #32)4! 2')! 4)204-! 2&!*)(&=4#=E! ,-!:HHH@!
102! 2',/! '#*! $)//! /0==)//! 1)=#0/)! 2')! 3&=0/!L#/!(&4)! &-! #<<&42,&-,-5! 1$#()! 4#2')4! 2'#-!
=4)#2,-5!#!-)L!-#44#2,D)!2'#2@!L',$)!#=J-&L$)*5,-5!<#/2!54,)D#-=)/!#-*!#24&=,2,)/@! 3&=0/)*!
&-!=4)#2,-5!#!*&(,-#-2!-#44#2,D)!2'#2!/<&J)!&3!4)=&-=,$,#2,&-!4#2')4!2'#-!/))J,-5!4)24,102,&-G!!
!
.',/! #/<)=2! &3! =&-3$,=2/! =&-2,-0)/! 2&! 1)! ,5-&4)*! #-*! L)! -))*! 2&! #<<4)=,#2)! 2'#2! 54&0<!
*,33)4)-=)/!(#22)4!#-*!-#44#2,D)/!')$<!)-24)-='!/2)4)&2E<)/!#-*!4#,/)!/0/<,=,&-/!2'#2!'#D)!
(#*)! ,-2)4!54&0<! 4)$#2,&-/! 2)-/)G!.')/)! 3)#4/!(#J)! ,2!*,33,=0$2! 3&4! 54&0</! 2&! 2',-J!#-*!#=2!
4#2,&-#$$E!#-*!')$<! 2')(!*)$)5,2,(,/)! 2')! c&2')4d! /&! 2'#2! 2')E!=#-!4#2,&-#$,/)! 2'),4!#=2,&-/@!
-&!(#22)4!'&L!,((&4#$G!.')!',5'!$)D)$!&3!/0/<,=,&-!#-*!*,/240/2!(#J)/!,2!*,33,=0$2!3&4!54&0</!
2&! /))! )#='!&2')4! #/! <#42-)4/! ,-! 2')! 4)/&$02,&-!&3! 2')! =&-3$,=2G! .')!-)K2! /)=2,&-! )K#(,-)/!
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/)D)4#$!5&D)4-()-2!<&$,=,)/!2'#2!'#D)!1))-!,-24&*0=)*!2&!')$<!<4&(&2)!,-2)54#2,&-G!R,D)-!
2')! ,(<&42#-=)!&3!<&$,2,=/@! ,2!L,$$! #$/&!)K#(,-)!<&$,2,=#$!(&*,3,=#2,&-/! 2'#2!'#D)!1))-!0/)*!
L',$)!#$/&!)K#(,-,-5!&2')4!<&$,2,=#$!4)/240=204,-5!&<2,&-/G!Z,-#$$E! ,2!L,$$! $&&J!#2!4&$)!&3!-&-a
/2#2)!#=2&4/!,-!=&-3$,=2!4)/&$02,&-!)33&42/G!
YIV(-"[+.#0+#'(+$$".'=()'(#)'&"#)%(&#'+-.)'&"#(
.')! -#2,&-#$! 5&D)4-()-2! 4)(#,-/! 2')! 1)/2! '&<)! 3&4! =4)#2,-5! #! -#2,&-#$! ,*)-2,2E! 2'#2! L,$$!
4)*0=)!2')!)33)=2!&3!,-2)-/)!54&0<!=&(<)2,2,&-@!1)=#0/)!,2!'#/!,-/2,202,&-/!2'#2!=#-!<4&(&2)!
54)#2)4!54&0<!=&&<)4#2,&-!1E!=4)#2,-5!#!/24&-5!-#2,&-#$! ,*)-2,2EG!.',/!=#-!1)!*&-)!2'4&05'!
2')! =4)#2,&-!&3!-)L!-#44#2,D)/!&4! 2')! 4)=4)#2,&-!&3!&$*!&-)/! 2'#2!L,$$! 3&=0/!&-! ,//0)/! 2'#2!
0-,2)! 4#2')4! 2'#-! 2'&/)! 2'#2! *,D,*)G! ?)D)4#$! S,5)4,#-! 5&D)4-()-2/! '#D)! ,-24&*0=)*!
<4&54#(()/!#,()*!#2!4)*0=,-5!2')!/#$,)-=)!&3!)2'-,=!#-*!4)$,5,&0/!,*)-2,2,)/@!'&L)D)4!2')/)!
'#D)! -&2! 1))-! D)4E! /0==)//30$! *0)! 2&! #! -0(1)4! &3! 4)#/&-/! 2'#2! L,$$! 1)! )K#(,-)*! ,-! 2')!
3&$$&L,-5!/)=2,&-/G!!
YIVIV(1;98E(=4?::5@(
A-)! <&$,=E! 2'#2!L#/! ,-24&*0=)*!L#/! 2')! )/2#1$,/'()-2! &3! 0-,2E! /='&&$/! #,()*! #2! 14,-5,-5!
2&5)2')4! E&02'/! 34&(! #$$! <#42/! &3! 2')! =&0-24E! /&! 2'#2! 2')E! =#-! 0-*)4/2#-*! 2')! *,33)4)-2!
=0$204)/! #-*! 3&45)! -#2,&-#$! ,-2)54#2,&-G! .')/)! /='&&$/! #4)! 3)*)4#$$E! 30-*)*! /)=&-*#4E!
/='&&$/!L,2'!#*(,//,&-/!1#/)*!&-!#!<4&<&42,&-#2)!,-2#J)!34&(!)D)4E!/2#2)!&3!2')!3)*)4#2,&-G!
64,&4! 2&! :HFT@! 2')4)! L)4)! &-$E! 3&04! /0='! /='&&$/! ,-! 2')! =&0-24Eb! 2')! Q,-5/! #-*! g0))-/!
P&$$)5)/! ,-! +#5&/! #-*! 2')! Z)*)4#$! R&D)4-()-2! =&$$)5)/! ,-! \#44,! #-*! ?&J&2&G! R&L&-!
/<)#J,-5! ,-! 899H! /2#2)*! 2'#2! 2')! 4)#/&-! 3&4! 2')! )K<#-/,&-! &3! 2')! /E/2)(! ,-! :HFT!L#/! 2&!
<4&D,*)!#!/)-/)!&3!0-,2E!#-*!2&!1&&/2!-#2,&-#$! ,-2)54#2,&-G8[:!>-,2,#$$E!2')4)!L)4)!8!=&$$)5)/!
                                                                          
8[: !S"Z! R)-)4)#$! .&<,=/G! h899HiG! \'E! >! U/2#1$,/')*! C-,2E! ?='&&$/G! _0-)! 88G! A-$,-)G! BD#,$#1$)! #2!
'22<NffLLLG-,5)4,#-1)/23&40(G=&(f5)-)4#$2&<,=/fL'Ea,a)/2#1$,/')*a0-,2Ea/='&&$/a5&L&-f!!nI)24,)D)*!8:f9Tf89::o!
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<)4! /2#2)! #-*!L,2'! 2')! 4,/,-5! 4)D)-0)! 34&(! &,$! /#$)/b! 2')! 3)*)4#$! 5&D)4-()-2!L#/! #1$)! 2&!
(#,-2#,-!2')/)!/='&&$/G!!
!
V&L)D)4@!(#,-2#,-,-5! 8! /='&&$/! <)4! /2#2)! 1)=#()!(&4)! *,33,=0$2! #/! 2')! -0(1)4! &3! /2#2)/!
,-=4)#/)*@! #! /,20#2,&-! 2'#2! L#/! L&4/)-)*! L,2'! #! *&L-204-! ,-! 2')! )=&-&(E! ,-! 2')! :H[9/!
L')-!5&D)4-()-2! 30-*,-5!1)5#-!*4E,-5!0<!*0)!2&!#! 3#$$! ,-!&,$! 4)D)-0)/G!\,2'!(&4)!<0<,$/!
DE,-5! 3&4! 3)L)4! <$#=)/@! #*(,//,&-! 1)=#()! (&4)! *,33,=0$2! 3&4=,-5! #<<$,=#-2/! 2&! 2#<! ,-2&!
)K,/2,-5!)2'-,=!#-*!4)$,5,&0/!-)2L&4J/!2&!)-/04)!<$#=)()-2@!2')4)1E!#$2)4,-5!2')!=4,2)4,#!3&4!
#*(,//,&-/!,-2&!2')/)!/='&&$/G!.')/)!/='&&$/!/2,$$!)K,/2!102!#4)!-&2!#1$)!2&!#=',)D)!2')!5&#$/!
3&4!L',='!2')E!L)4)!)/2#1$,/')*!/&!2'#2!L',$)!2',/!<&$,=E!/2,$$!)-*04)/@!0-$,J)!2')!)#4$E!/2#5)/!
L')4)! /20*)-2/! =#()! 34&(! #$$! &D)4! 2')! =&0-24E@! 2')! /,20#2,&-! ,/! *,33)4)-2! -&L!L,2'!(&/2!
/20*)-2/! 4)(#,-,-5! L,2',-! 2'),4! #4)#/! &3! 1,42'! 4)/0$2,-5! ,-! 2')/)! /='&&$/! $&/,-5! 2'),4!
)33)=2,D)-)//!,-!=4)#2,-5!#!/)-/)!&3!-#2,&-#$!0-,2EG!
YIVIX('?3(#689:;65(,:D8?(=37N943(=4?3J3(i#,=!k(
>-!:HFT@!2')!5&D)4-()-2!,-24&*0=)*!2')!S#2,&-#$!X&02'!?)4D,=)!?=')()!hSX?Pi@!#!E)#4$&-5!
/=')()!L')4)!54#*0#2)/!#4)!/)-2!2&!$,D)!#-*!L&4J!&02/,*)!2'),4!/2#2)/!&3!&4,5,-G!.')!/=')()!
L#/!,-24&*0=)*!2&!')$<!3&/2)4!-#2,&-#$!,-2)54#2,&-!#-*!=#()!#!3)L!E)#4/!#32)4!2')!=,D,$!L#4!
h:HYF!m!:HF9i!2'#2!'#*!L,*)-)*!2')!)2'-,=@!4)5,&-#$!#-*!4)$,5,&0/!*,D,/,&-/G!.')!,-,2,#$!3&=0/!
&3!2')!/=')()!L#/!2&!<4&D,*)!0-)(<$&E)*!E&02'!L,2'!#!/&04=)!&3! $,D)$,'&&*@!'&L)D)4!2',/!
L#/!)K<#-*)*!2&!2')!<4&(&2,&-!&3!-#2,&-#$!,-2)54#2,&-G!7)=4))!S&G8W!&3!88-*!%#E!:HFT!,-!
)/2#1$,/',-5! 2')! /=')()! /2#2)*! 2'#2! ,2! L#/! )/2#1$,/')*! cL,2'! #! D,)L! 2&! 2')! <4&<)4!
)-=&04#5)()-2! #-*! *)D)$&<()-2! &3! =&((&-! 2,)/! #(&-5! 2')! E&02'/! &3! S,5)4,#! #-*! 2')!
<4&(&2,&-!&3!-#2,&-#$!0-,2EG{8[8!!\',$)! 2')!/=')()!L#/!#,()*!#2!<4&(&2,-5!-#2,&-#$!0-,2E!
                                                                          
8[8!S,5)4,#-!X&02'!?)4D,=)!P&4</G!A33,=,#$!?,2)G!nA-$,-)o!BD#,$#1$)!34&(!-E/=G5&DG-5!n4)24,)D)*G!8:f9Tf89:To!
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1E! <4&D,*,-5! E&0-5!()-! #-*!L&()-!L,2'! #-! ,-/,5'2! ,-2&! &2')4! <#42/! &3! 2')! =&0-24E@! 2')!
<4&54#(()!L#/!54#*0#$$E!#10/)*!#-*!3#,$)*!2&!())2!,2/!/)2!5&#$/!#-*!&1k)=2,D)/G!!
!
>-!#-!#//)//()-2!&3!2')!/=')()@!%#4)-,-!h:HH9i!-&2)*!2'#2!2')!/0==)//!&3!2')!/=')()!L#/!
*)<)-*)-2! &-! 2')! /0==)//30$! *)<$&E()-2! &3! =&4<)4/! h-#()! 5,D)-! 2&! <#42,=,<#-2/! ,-! 2')!
/=')()i! 2&! #4)#/! &02/,*)! 2'),4! /2#2)/d! &4! 4)5,&-/! &3! &4,5,-G! V&L)D)4! 2')! #10/)! &3! 2')!
*)<$&E()-2! <4&=)//! =&440<2)*! 2')! /=')()! #/! 2')! ,-=4)#/)*! 0/)! &3! )2'-,=! #-*! 4)$,5,&0/!
-)2L&4J/!4)/0$2)*!,-!=&4<)4/!,-3$0)-=)!2'),4!<&/2,-5/@!(#J,-5!,2!*,33,=0$2!3&4!2')!<4&54#(()!
2&! #=',)D)! ,2/! 5&#$! &3! -#2,&-#$! ,-2)54#2,&-G! .')! 5&#$! L#/! 3042')4! 0-*)4(,-)*! L')-! 2')!
*)=$,-)!&3!2')!S,5)4,#-!)=&-&(E!,-!2')!:H[9/!4)*0=)*!#D#,$#1$)!)(<$&E()-2!&<<&420-,2,)/!
3&4!2'&/)!=&4</!()(1)4/!2'#2!'#*!=&-=$0*)*!2')!E)#4!$&-5!<4&54#(()!#-*!)K<)=2)*!2&!5#,-!
)(<$&E()-2@!L,2'!54)#2)4!<4,&4,2E!1),-5!5,D)-!2&!,-*,5)-)/!3&4!)(<$&E()-2!#2!2')!)K=$0/,&-!
&3!-&-a,-*,5)-)/!h%#4)-,-@!:HH9iG!!
!
.',/! ,-=4)#/)*!2')!3))$,-5!&3!)K=$0/,&-!#(&-5/2!=&4<)4/!2'#2!)4&*)*!2')! ,-,2,#$!5#,-/!&3!2')!
<4&54#(()!#-*!#33)=2)*!5&D)4-()-2!)33&42/!#2!2')!)/2#1$,/'()-2!&3!#!-#2,&-#$!,*)-2,2E!2'#2!
2')! /=')()! L#/! ()#-2! 2&! <4&(&2)G! B$/&! 2')! ,-=4)#/)*! D,&$)-=)! #5#,-/2! =&4</! ()(1)4/!
*04,-5! <)4,&*/! &3! =&-3$,=2! ,-! /&()! &3! 2')! /2#2)/! )/<)=,#$$E! ,-! 2')! -&42'! '#/! (#*)! (#-E!
54#*0#2)/!4)$0=2#-2!2&!#==)<2!<&/2,-5/!2&!/2#2)/!2'#2!#4)!=&-/,*)4)*!',5'!4,/JG!.')!#22#=J!&-!
=&4</! ()(1)4/! *04,-5! 2')! )$)=2,&-! D,&$)-=)! &3! 89::! ,-! "#0=',! /2#2)! ',5'$,5'2)*! 2')! 4,/J!
#5#,-/2!=&4</!()(1)4/G8[T!.')/)!'#D)!#$$!#33)=2)*!2')!#1,$,2E!&3! 2')!<4&54#(()!2&!#=',)D)!
,2/!5&#$!&3!-#2,&-#$!,-2)54#2,&-G!!
                                                                          
8[T!V0(#-!I,5'2/!\#2='!h89::i!S,5)4,#N!6&/2aU$)=2,&-!^,&$)-=)!Q,$$)*![99!
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YIVIZ(>73<373;8965(>:59493@/('?3($3G3765(!?6764837(>79;49K53(
B/!#*D&=#2)*!1E!?2)L#42!h89:9i!M0&2#!/E/2)(/!=#-!')$<!,-!)-/04,-5!2'#2!(#45,-#$,/)*!54&0</!
#4)! 50#4#-2))*! <&$,2,=#$! #-*! )=&-&(,=! &<<&420-,2,)/G! >-! S,5)4,#@! 2')! M0&2#! /E/2)(! L#/!
,-24&*0=)*! ,-! 2')! :HFH! =&-/2,202,&-! 0-*)4! 2')! Z)*)4#$! P'#4#=2)4! <4,-=,<$)! 2&! 4)*0=)!
'&4,j&-2#$! ,-)M0#$,2,)/! hV>/i! 1E! <4&D,*,-5! (#45,-#$,/)*! 54&0</! #==)//! 2&! <&$,2,=#$! #-*!
)=&-&(,=!1)-)3,2/G! >2/! ,-24&*0=2,&-!L#/!#!4)/0$2!&3!2')!#=J-&L$)*5)()-2!2'#2!1)=#0/)!2')!
=&0-24E!L#/!<$#50)*!1E!4)$,5,&0/@!)2'-,=!#-*!4)5,&-#$!2)-/,&-/!2')4)!L#/!#!-))*!2&!#**4)//!
2')/)! ,//0)/!hA$#50-k0@!:H[FiG!V&L)D)4!/&()!#450)*!2'#2!L',$)!L)!(0/2!#=J-&L$)*5)!2')!
)K,/2)-=)!&3!2')/)!*,D,/,&-/@!,2!L&0$*!1)!L4&-5!2&!)-24)-='!2')!<4,-=,<$)!,-!2')!=&-/2,202,&-!
1)=#0/)! 2',/! L&0$*! 1)! =&0-2)4! <4&*0=2,D)! #/! ,2! L&0$*! (#5-,3E! 2')! ,(<&42#-=)! &3! 2')/)!
,*)-2,2E!*,33)4)-=)/@!L,2'!54)#2)4!/)=2,&-#$!4)<4)/)-2#2,&-!$)#*,-5!2&!*,D,*)*!$&E#$2,)/G!!
!
C$2,(#2)$E!2')!,*)#!L#/!#*&<2)*!102!2',/!'#/!$)*!2&!,-=4)#/)*!2)-/,&-/!1)=#0/)@!#/!3)#4)*!1E!
&<<&-)-2/@! ,2! #(<$,3,)*! 2')! 3&=0/!&-!)2'-,=@! 4)5,&-#$! #-*! 4)$,5,&0/!<$#23&4(/! 3&4! #==)//! 2&!
<&$,2,=#$!#-*!)=&-&(,=!<&L)4G!>2/!)-24)-='()-2!'#/!-&L!4)/0$2)*!,-!#!54)#2)4!)(<'#/,/!&-!
2')!=&((0-,2Ef$&=#$! $)D)$!#/!2')!(&/2! ,(<&42#-2! $,-J!3&4! ,-*,D,*0#$/!1)=#0/)!,2!*)2)4(,-)/!
2'),4! 3,4/2! #==)//! 2&! 2')! /2#2)G! .',/! )-/04)*! 2'#2! )2'-,=! ,*)-2,2E! 4)(#,-/! ,(<&42#-2! ,-! 2')!
=&0-24Ed/!<&$,2,=/@! 4)/0$2,-5! ,-! 2')!<4&(&2,&-!&3!)K=$0/,&-#4E!<&$,=)/!)/<)=,#$$E!#2! 2')!/2#2)!
#-*! $&=#$! 5&D)4-()-2! $)D)$/! #5#,-/2! 2'&/)! =&-/,*)4)*! #/! -&-a,-*,5)-)/G! .')!
,-/2,202,&-#$,/#2,&-! &3! 2')/)! ,*)-2,2,)/! <4&D,*)/! #02'&4,2,)/!L,2'! #! $)5#$! 3&0-*#2,&-! 2&! 1#/)!
2'),4!#=2,&-/!&3!)K=$0/,&-!#-*!,-=$0/,&-@!2')4)1E!)K#=)41#2,-5!)2'-,=!#-*!/)=2,&-#$!2)-/,&-/G!
!
?,-=)! ,2/! ,-24&*0=2,&-! ,-! 2')! :HFH! =&-/2,202,&-@! #$$! <01$,=! /)=2&4@! (,$,2#4E! #-*! <&$,2,=#$!
#<<&,-2()-2/! '#D)! 1))-! (#*)! 1#/)*! &-! ,2G! UD)-! #*(,//,&-/! ,-2&! 3)*)4#$! #-*! /2#2)!
)*0=#2,&-#$! ,-/2,202,&-/!#4)!(#*)!&-!2',/!1#/,/G!.')!)33)=2!&3!2',/! ,/! 2'#2! ,2!'#/!)-=&04#5)*!
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()*,&=4,2E! )/<)=,#$$E! ,-! #<<&,-2()-2/! ,-2&! #-*! <4&(&2,&-/! ,-! 2')! <01$,=! /)=2&4! #-*!
#*(,//,&-/! ,-2&! <01$,=! /='&&$/G! I)=)-2! ,-3&4(#2,&-! 4)$)#/)*! 1E! 2')! Z)*)4#$! %,-,/24E! &3!
U*0=#2,&-! /'&L)*! 2'#2! 2')! =02! &33! <&,-2/! 3&4! #*(,//,&-! ,-2&! 3)*)4#$! 0-,2E! /='&&$/! D#4,)*!
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7)$2#! #-*! >(&! 4)/<)=2,D)$E@!L',$)! -&42')4-! /2#2)/! /0='! #/! Q)11,@! ?&J&2&@! `#(3#4#@! .#4#1#!
#-*! X&1)! '#*! =02a&33! <&,-2/! &3! H@! H@! W@! T! #-*! 8! &02! &3! 899! 4)/<)=2,D)$EG8[W!.',/! '#/! $)*! 2&!
340/24#2,&-/!#(&-5!=#-*,*#2)/!34&(!/2#2)/!L,2'!',5'!=02!&33!<&,-2/!2'#2!*)=4E!2'),4!,-#1,$,2E!
2&!5#,-!#*(,//,&-!L')-!<$#=)/!#4)!&33)4)*!2&!=#-*,*#2)/!34&(!/2#2)/!L,2'!$&L!=02!&33!<&,-2/G!
.',/! ')$</! 30)$! 2')! -#44#2,D)/! &3! <4)3)4)-2,#$! 24)#2()-2! 1),-5! #==&4*)*! 2&! 2')! -&42')4-!
4)5,&-!1E!#$$&L,-5!,2!2&!1)-)3,2!34&(!<&&4!)*0=#2,&-#$!/2#-*#4*/!L',$)!&2')4!/20*)-2/!34&(!
/2#2)/!L,2'!',5')4!$)D)$/!#4)!*)-,)*!#==)//!2&!)*0=#2,&-#$!<$#=)/G!
!
.',/! 340/24#2,&-! ,/! #$/&! )D,*)-2! ,-! 2')! <01$,=! /)=2&4@! L')4)! 2')! /E/2)(! <)-#$,/)/! (&4)!
M0#$,3,)*!<)4/&-/!34&(!=)42#,-!/2#2)/!1E!*)-E,-5!2')(!)(<$&E()-2!&<<&420-,2,)/!,-!3#D&04!
&3!$)//!M0#$,3,)*!=#-*,*#2)/@!/&()2',-5!2'#2!0/0#$$E!4)/0$2/!,-!#33,4(#2,D)!#=2,&-!<&$,=,)/!/0='!
#/! ,/! 2')!=#/)! ,-!2')!C-,2)*!/2#2)/G!.')!340/24#2,&-/!'#D)!1))-!*,4)=2)*!#2!=#-*,*#2)/!34&(!
2')! -&42')4-! /2#2)/! 2'#2! '#D)! 3)L)4! M0#$,3,)*! <)4/&-/@!L,2'! /&02')4-! /2#2)/! *)(#-*,-5! #!
4)D)4/#$!&3!2')!<&$,=E!/&!#/!2&!=4)#2)!#!$)D)$!<$#E,-5!3,)$*G!.')!-&42'!&-!2')!&2')4!'#-*!,-/,/2/!
2')! <&$,=E! 4)(#,-! ,-! <$#=)! /&! 2'#2! ,2! *&)/! -&2! =$&/)! 2')! L,-*&L! 2'#2! )-#1$)/! -&42')4-!
#<<&,-2()-2/! ,-2&!<01$,=!&33,=)G!\',$)!2',/!<&$,=E!L#/! ,-24&*0=)*!2&!)-#1$)!/(#$$)4!54&0</!
L,2'! 3)L)4! M0#$,3,)*! =#-*,*#2)/! #==)//! 2&!(&4)! &<<&420-,2,)/@! ,2! -))*/! 2&! 1)! 4)D,/,2)*! 2&!
4)*0=)! 2')! /)-/)! &3! ,-k0/2,=)! #-*! 0-3#,4-)//@! L',='! '#/! ,-=4)#/)*! 2')! 3))$,-5! &3!
(#45,-#$,/#2,&-! 34&(! /)=2,&-/! &3! 2')! =&0-24E@! )/<)=,#$$E! ,-! 2')! (&4)! *)D)$&<)*! /&02')4-!
/2#2)/@!2'#2!3))$!2'#2!,2!<4&(&2)/!()*,&=4,2EG!!
!
                                                                          
8[W!I#E(&-*G!C!h89:Ti!P02aA33!%#4J/!Z&4!C-,2E!?='&&$/!>-!S,5)4,#@!B!P)$)14#2,&-!A3!U*0=#2,&-#$!"#-J40<2=EG!):7R)&6%:$;6'$#%
74$16R!_0-)!:TG!A-$,-)G!BD#,$#1$)!34&(!'22<NffLLLG2')-,5)4,#-D&,=)G=&(f-)L/f::YT:Wf:f=02a&33a(#4J/a3&4a0-,2Ea/='&&$/a,-a
-,5)4,#a#a=)$)1G'2($G!I)24,)D)*!&-!8f::f89:T!
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UD)-! ,-! 2')!)=&-&(,=!/)=2&4@! 2')!<4)3)4)-2,#$!/E/2)(!L#/!#*&<2)*!*04,-5!2')!<4,D#2,/#2,&-!
#-*!=&(()4=,#$,/#2,&-!<4&54#(()!&3!2')!"#1#-5,*#!5&D)4-()-2!,-!2')!$#2)!:H[9/!#-*!H9/!
2&! )-/04)! #-! )M0,2#1$)! *,/24,102,&-! &3! 2')! /'#4)/! &3! 2')! =&(<#-,)/! 1),-5! <4,D#2,/)*G!!
B$2'&05'!2')!<4&54#(()!L#/! ,(<$)()-2)*!2&! ,(<4&D)!2')!&<)4#2,&-!&3! 2')/)!)-2)4<4,/)/!
#-*! L#/! c#<<4&#=')*! 34&(! <04)$E! )=&-&(,/2,=! #-*! )33,=,)-=E! <&,-2/! &3! D,)Ld! hA/#5'#)@!
:HH;NT9i@! ,2! L#/! #=J-&L$)*5)*! 2'#2! ,2! (0/2! 1)! (#-#5)*! /&! 2'#2! ,2! *,*! -&2! L&4/)-! 2')!
#$4)#*E!)K,/2,-5!)=&-&(,=! ,-)M0#$,2,)/!1)2L))-!*,33)4)-2! /)=2,&-/!&3! 2')! =&0-24EG!A/#5'#)!
h:HH;N;;i!-&2)*!2'#2!c2')!5&D)4-()-2!4)=&5-,/)*!2')!<&$,2,=#$!-#204)!&3!L'#2!&05'2!2&!'#D)!
1))-!#-!)=&-&(,=!<4&54#(()d!#-*!/#L!,2!#/!#-!&<<&420-,2E!2&!c4)*4)//!4)5,&-#$!,(1#$#-=)/!
,-!2')! $&=#2,&-!&3! ,-*0/24,)/!L',='!#4)!=&-=)-24#2)*! ,-!+#5&/@!Q#-&!#-*!I,D)4/!/2#2)/!L',$)!
/2#2)/! $,J)! B*#(#L#@! X&1)@! #-*! .#4#1#! '#D)! &-$E! /2#2)! 5&D)4-()-2! &L-)*! ,-*0/24,)/d!
hA/#5'#)@!:HH;N;;iG!
!
.')!5&D)4-()-2!)-/04)*!2'#2!2')!<01$,=!&33)4/!L&0$*!4)3$)=2!#-!)D)-!5)&<&$,2,=#$!/<4)#*!&3!
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L)4)! #! 3)L! <4&1$)(/! L,2'! /0==)//30$$E! ,(<$)()-2,-5! 2',/! <&$,=EG! A-)! L#/! 2')! ,-=&()!
*,33)4)-=)!1)2L))-!2')!/&02')4-!#-*!-&42')4-!/#2)/!2'#2!(#*)!,2!*,33,=0$2!3&4!(#-E!=,2,j)-/!
&3! 2')! -&42'! L,2'! 2'),4! $&L! ,-=&()/! 2&! <04='#/)! /'#4)/G! B-&2')4! L#/! 2')! $&L! $)D)$! &3!
)*0=#2,&-! ,-! 2')!-&42'! 2'#2!(#*)! ,2!*,33,=0$2! 3&4!-&42')4-)4/! 2&!0-*)4/2#-*!2')!1)-)3,2/!&3!
#=M0,4,-5! /'#4)/G! .',/! <4&1$)(! L#/! =&(<&0-*)*! 1E! 2')! 3#=2! 2'#2! (&4)! 2'#-! T99! &3! 2')!
,//0,-5! '&0/)/! #-*! /2&=J14&J)4/! L)4)! /,20#2)*! ,-! +#5&/! #$&-)@! 5,D,-5! 2')(! #! /24&-5)4!
<4)/)-=)!,-!2')!<4,D#2,/#2,&-!<4&54#(()!h`#EE#*@!-G*GiG!
!
.')!<&&4! ,-D)/2()-2! =0$204)! ,-! 2')!-&42'! /#L!#! $&L! 4)/<&-/)! 2&! 2')!<4&54#(()!L,2'! 2')!
/'#4)/! #$$&=#2)*! 2&! 2')! 4)5,&-! 4)(#,-,-5! 0-*)4/01/=4,1)*! 0-$,J)! ,-! 2')! /&02'! L')4)! 2')!
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&33)4/!L)4)!&D)4/01/=4,1)*G! UD)-!L')4)!-&42')4-! /2#2)! 5&D)4-()-2/!<4&D,*)*! /0<<&42! 1E!
54#-2,-5! $&#-/! 2&!<&2)-2,#$! ,-D)/2&4/@! 2')! $&#-/! 4)(#,-)*!0-02,$,/)*!L,2'! /'#4)/! 4)(#,-,-5!
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4)2#,-!=&-24&$!&3!2')!)=&-&(EG!A-!2')!&2')4!'#-*@!/&02')4-)4/!3)#4)*!2')!-&42'!L&0$*!0/)!
,2/!<&$,2,=#$!*&(,-#-=)!2&!)-/04)!2'#2!)-2)4<4,/)/!L)4)!/&$*!2&!-&42')4-!,-2)4)/2/G!\',$)!2')!
<4&54#(()!L#/!#,()*!#2! ,-=4)#/,-5!)=&-&(,=!)33,=,)-=E@! ,2! 4)/0$2)*! ,-! ,-=4)#/,-5!4)5,&-#$@!
)2'-,=!#-*!4)$,5,&0/!=$)#D#5)/!,-!2')!=&0-24E!hA/#5'#)@!:HH;iG!!
YIVI](>:5989465(+;H9;3379;H(
6&$,2,=/! ,/! ,(<&42#-2! ,-!S,5)4,#! #-*! ,/! ',5'$E! =&(<)2,2,D)@! /&()2',-5! 2'#2! 3&4()4!64)/,*)-2!
A1#/#-k&!4)3)44)*!2&!#/!#!c*&!&4!*,)d!#33#,4G8[;!.',/!,/!-&2!#!-)L!<')-&()-&-!#-*!,2!,/!-&2)*!
2'#2! 2')!)K=)//,D)! =&(<)2,2,&-!1E! 2')!(#,-!)2'-,=!#-*! 4)5,&-#$! 54&0</! =&-24,102)*! 2&! 2')!
=&$$#</)!&3!2')!3,4/2!4)<01$,=!hA4k,@!899[iG!.')!)-*!&3!2')!=,D,$!L#4!&3!:HYFa:HF9@!14&05'2!-)L!
=&-/,*)4#2,&-/! &3! '&L! 2')! S,5)4,#-! /2#2)! /'&0$*! 1)! /240=204)*!L,2'! 2')! )$,2)/! #*&<2,-5! #!
(&4)!L,*)! /<4)#*! 3&4(! &3! <&$,2,=#$! =&#$,2,&-G! A4k,! h899[i! /2#2)/! 2'#2! <&$,2,=#$! )$,2)/! &3! 2')!
*,33)4)-2!)2'-,=!#-*!4)5,&-#$!54&0</!=&-D)45)*!2&!)-/04)!2'#2!2')!<&$,2,=#$!<4&=)//!L#/!-&2!
240-=#2)*! #5#,-G! A-)! &3! 2')! #4)#/! ,-!L',='! 2')! P&-/2,202,&-!74#32,-5! P&((,22))! hP7Pi! &3!
:HF;! /&05'2! 2&! *&! 2',/! L#/! ,-! 2')! 3&4(#2,&-! &3! <&$,2,=#$! <#42,)/G! 6#42E! 3&4(#2,&-! <4,&4! 2&!
,-*)<)-*)-=)!L#/! 4)5,&-#$$E! 1#/)*!L,2'! 2')!(#,-! <#42,)/! '#D,-5! 2'),4!(#,-! 1#/)! ,-! 2'),4!
4)5,&-/!L,2'!$,22$)!<4)/)-=)!,-!&2')4!4)5,&-/G!!
!
.')! P7P! #<<4&#=')*! 2')! 4)M0,4)*! ='#-5)/! 1E! #*D&=#2,-5! #! 4))-5,-))4,-5! &3! 2')! <&$,2,=#$!
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-&42')4-!6$#2)#0!/2#2)!#-*! 2')!S6S!L,--,-5! ,-! 2')!/&02'a/&02'!/2#2)/!&3!I,D)4/!#-*!P4&//!
I,D)4/G!
!!
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2')! *,33)4)-2! 5)&<&$,2,=#$! j&-)/! /&! 2'#2! 2')E! #4)! #*)M0#2)$E! 4)<4)/)-2)*G! .',/! /E/2)(!
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=,2,j)-/',<G!.',/!=&-=)<2!L#/!2,)*!2&!2')!*)D)$&<()-2!&3!2')!-#2,&-!/2#2)!L')-!2')4)!L#/!#!
-))*!2&!,*)-2,3E!=,2,j)-/!&3!2')!/2#2)!L,2'!=,2,j)-/',<!*)3,-)*!#/!c#!/2#20/!1)/2&L)*!&-!2'&/)!
L'&!#4)!30$$!()(1)4/!&3!2')!=&((0-,2Ed!L',='!c4)M0,4)/!#!1&-*!&3!#!*,33)4)-2!J,-*@!#!*,4)=2!
/)-/)! &3! =&((0-,2E! ()(1)4/',<! 1#/)*! &-! $&E#$2E! 2&! #! =,D,$,j#2,&-! L',='! ,/! #! =&((&-!
<&//)//,&-d! h%#4/'#$$! #-*! "&22&(&4)@! :HHYN89iG! +,1)4#$! =,2,j)-/',<! 2'0/! #,()*! 2&! /24,<!
,-*,D,*0#$/!&3!2'),4!<)4/&-#$!,*)-2,2,)/!#-*!<4&D,*)!2')(!L,2'!&-)!2'#2!L,$$!1)!0/)*!,-!2'),4!
,-2)4#=2,&-!L,2'!2')!/2#2)G!V&L)D)4@!#/!%,$$)4!h:HH;i!-&2)/@!L',$)!2',/!,/!1#/)*!&-!#!/)-/)!&3!
/&=,#$! k0/2,=)@! ,2!1)=&()/!=&-2)-2,&0/!L')-!2')4)!,/!-&!/'#4)*!=&((&-!')4,2#5)!&4!L#E!&3!
$,3)!2'#2!=#-!*)2)4(,-)!'&L!=,2,j)-/',<!=#-!1)!*)3,-)*!&4!'&L!4,5'2/!=#-!1)!*,/<)-/)*G!!
!
.')! #<<$,=#2,&-! &3! 2')/)! $#L/!L#/! #33)=2)*! 1E! 2')! =&$&-,#$! $)5#=E!L')4)! =,2,j)-/',<! 4,5'2/!
L)4)! (&4)! &3! #! 54&0<! <')-&()-&-! 4#2')4! 2'#-! #! /)2! &3! ,-*,D,*0#$! 4,5'2/@! <4,D,$)5)/! #-*!
&1$,5#2,&-/G!.',/!4)/0$2)*!,-!#!2L&a2,)4!/E/2)(!&3!5&D)4-#-=)!L,2'!=,D,$!#-*!-#2,D)!$#L/@!L,2'!
2')! 4#=,#$,/#2,&-! &3! =,D,$! $#L! #-*! 2')! )2'-,=,/#2,&-! &3! -#2,D)! $#L/! hB*)k0(&1,@! 899:iG! B-!
)K#(<$)! &3! 2',/! L#/! L')-! #32)4! ,-*)<)-*)-=)@! 2')! -&42')4-! 4)5,&-! ,-24&*0=)*! 2')!
-&42')4-,/#2,&-! <&$,=E! 2'#2! /&05'2! 2&! <4&2)=2! -&42')4-)4/! ,-! 2)4(/! &3! )(<$&E()-2! ,-! 2')!
4)5,&-G!.',/!,-=4)#/)*!4)5,&-#$!2)-/,&-/!#-*!)-/04)*!2'#2!,*)-2,2,)/!4)(#,-)*!,(<&42#-2!3&4!
#==)//,-5!=)42#,-!4,5'2/!,-!2')!4)5,&-!2'0/!#33)=2,-5!2')!0-,D)4/#$!#<<$,=#2,&-!&3!4,5'2/!L,2',-!
2')!=&0-24EG!!
!
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B32)4!2')!=&0</!&3!:HYY!#-*!2')!=,D,$!L#4@!-)L!#22)(<2/!L)4)!(#*)!2&!=&44)=2!2',/@!102!)D)-!
L,2'!2')! $,1)4#$,j#2,&-!&3!=)-24#$! $#L/!4)$#2,-5!2&!=,2,j)-/',<@!/2#2)!#-*! $&=#$! $#L/!4)(#,-)*!
)2'-,=,/)*!#-*! 4)(#,-!&-)!&3! 2')! =044)-2! ='#$$)-5)/! ,-! 2')! =&0-24EG! .'0/! 2')!<4&D,/,&-!&3!
0-,D)4/#$!4,5'2/!,-!S,5)4,#!,/!2'4)#2)-)*!#2!2')!/2#2)!#-*!$&=#$!5&D)4-()-2!$)D)$/!1)=#0/)!2')!
M0&2#! 4)M0,4)()-2! )-/04)/! 2'#2! 2')4)! #4)! 2L&! /)2/! &3! =,2,j)-/! L,2',-! 2')! S,5)4,#-! /2#2)!
)-24)-=',-5! 2')! ,-*,5)-)f/)22$)4!*,='&2&(E!2'#2!'#/! 4)/0$2)*! ,-! c2')!=4)#2,&-!&3!#!(#//,D)!
<&<0$#2,&-!&3!S,5)4,#-/!L'&!#4)!c3&4),5-)4/d!,-!2')!#4)#!L')4)!2')E!$,D)@!L,2'&02!#-E!&3!2')!
1)-)3,2/! )-k&E)*! 1E! 2')! c=,2,j)-/d! &3! 2'#2! <$#=)!L,2'&02! =4&//,-5! #-E! ,-2)4-#2,&-#$! 1&4*)4d!
h%#-1E@!899HN::9iG!.',/!(#J)/!=,2,j)-/',<!4,5'2/!3$0,*!,-!2')!S,5)4,#-!/2#2)!#-*!4#2')4!2'#-!#!
0-,D)4/#$!4,5'2@!,2!'#/!1)=&()!#!/)2!&3!4,5'2/!2'#2!*,33)4!*)<)-*,-5!&-!$&=#2,&-G!
!
S,5)4,#-! =,2,j)-/',<! $#L/! L)4)! ()#-2! 2&! )-/04)! 2'#2! 2')! $)5#$! 50#4#-2))/! L&0$*! #$$&L!
,-*,D,*0#$/!#==)//!4,5'2/!#2!#$$! $)D)$/!L,2'&02!#-E!4)/24,=2,&-/G!V&L)D)4!2')!S,5)4,#-!/2#2)!,/!
/'&L-! 2&! '#D)! 3&04! $)D)$/! &3! =,2,j)-/',<!L,2'! #==)//! 4)/24,=2)*! #==&4*,-5! 2&! ,-*,5)-),2E! #2!
*,33)4)-2!$)D)$/!hB*)k0(&1,@!899;iG!.')!3,4/2!$)D)$!,/!2')!=&((0-,2E!$)D)$b!2')-!2')!$&=#$!$)D)$b!
2')!/2#2)!$)D)$!#-*!3,-#$$E!2')!3)*)4#$!$)D)$G!.')!'05)!-0(1)4!&3!)2'-,=!54&0</!,-!2')!=&0-24E!
#-*! 2')! 3#=2! 2'#2! ,-*,D,*0#$/! #4)! 3&4=)*! 2&! #=J-&L$)*5)! 2'),4! )2'-,=,2E!L')-! 4)$#2,-5!L,2'!
2')!/2#2)@!4)/0$2/!,-!=,2,j)-/!<$#=,-5!(&4)!)(<'#/,/!&-!2'),4!)2'-,=,2E!L')-!*)#$,-5!L,2'!2')!
/2#2)G! .')! )33)=2! &3! 2',/! ,/! 2'#2! #22)(<2/! #2! ,-2)54#2,&-!L',='! 3&=0/)/! &-! 2')! <4&D,/,&-! &3!
$)5#$!<4&D,/,&-!&3!0-,D)4/#$!4,5'2/@!'#/!'#*!$,22$)!/0==)//@!L',$)!#$/&!(#J,-5!,2!(&4)!*,33,=0$2!
3&4! 2')! *)D)$&<()-2! &3! #! /24&-5! -#2,&-#$! ,*)-2,2E! #-*! 2')! /0==)//30$! ,-2)54#2,&-! &3! 2')!
D#4,&0/!)2'-,=!54&0</G!!
!
.',/! *,33)4/! 34&(! L)/2)4-! =&0-24,)/! L')4)! 4,5'2/! #4)! 50#4#-2))*! 3&4! #$$! =,2,j)-/! 1E! $#L!
,44)/<)=2,D)! &3! 2')! =0$204)! #-*! ,*)-2,2E@! )-#1$,-5! =,2,j)-/! 2&! *)D)$&<! #! /)-/)! &3! -#2,&-#$!
,*)-2,2E@! L',='! 4)*0=)/! 2')! 4,/J! &3! ,*)-2,2E! 1#/)*! =&(<)2,2,&-G!\',$)! 2')/)! *,D,/,&-/! #-*!
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)2'-,=! #-*! 4)$,5,&0/! #$$)5,#-=)/! #4)! =&((&-! ,-! (0$2,! )2'-,=! B34,=#-! =&0-24,)/@! ,2! ,/! #$/&!
1)=&(,-5! #! <4&1$)(! ,-! *)D)$&<)*! =&0-24,)/! L')4)! ,-=4)#/,-5! (,54#-2/! -0(1)4/! '#/!
='#-5)*!2')!<&<0$#2,&-!*)(&54#<',=/! ,-!(#-E!&3! 2')/)!=&0-24,)/G! >-!&4*)4! 2&!#**4)//! 2')!
='#-5,-5! <&<0$#2,&-! /240=204)@! /&()! =&0-24,)/! '#D)! #*&<2)*! (0$2,=0$204#$! <&$,=,)/! 2&!
#==&((&*#2)!2')!*,33)4)-2!=0$204)/!L,2',-!2')!=&0-24EG!!
!
.')! #*&<2,&-! &3! (0$2,=0$204#$,/(! ,-! L)/2)4-! =&0-24,)/! #$$&L/! *,33)4)-2! (,-&4,2E! 54&0</!
(#,-2#,-! 2'),4! =0$204#$! ,*)-2,2E! L',$)! /2,$$! '#D,-5! #! /24&-5! #$$)5,#-=)! 2&! 2')! '&/2! =&0-24EG!
V&L)D)4! ,2! ,/! ,(<&42#-2! 2&!-&2)! 2'#2!)D)-!2'&05'!2',/!'#/!1))-!#*&<2)*! ,-!/&()!L)/2)4-!
=&0-24,)/@! &<<&-)-2/! #450)! 2'#2! #$$&L,-5!(0$2,<$)! =0$204)/! 2&! 2'4,D)!L,2',-! 2')! =&0-24,)/@!
4)/0$2/! ,-! #! *,$02,&-! &3! 2')! =&4)! D#$0)/! &3! 2')/)! =&0-24,)/G! .',/! =#-! 4#,/)! 2)-/,&-/! 34&(!
(#k&4,2E!54&0</!L,2',-!2')!=&0-24E@!#/!)D,*)-2!L,2'!2')!4,/)!,-!-#2,&-#$,/2!54&0</!,-!R)4(#-E!
#5#,-/2!%0/$,(/@!2')!"S6!,-!2')!CQ!#5#,-/2!B/,#-!54&0</!#-*!,-!Z4#-=)!#5#,-/2!%0/$,(/G!.',/!
'#/! $)*! 2&! *)(#-*/! 3&4! #! 4)D,)L! &3! 2')! #<<4&#='! #-*! #! 4)204-! 2&! 0-,D)4/#$! 4,5'2/! 2'#2!
)-/04)/!&-)!*&(,-#-2!=0$204)@!D#$0)/!#-*!-&4(/G!!
!
"),-)4! h:HH;i! #450)/! 2'#2! #-E! #22)(<2! 2&! #==&((&*#2)! #$$! =0$204)/! 2'4&05'! (0$2,a
=0$204#$,/(! 4)/0$2/! ,-! =,2,j)-/',<! 1)=&(,-5! c-&2',-5-)//d! #-*! 2'#2! ,2! /'&0$*! 1)! 1#/)*! &-!
<&$,2,=#$!#-*!-&2!/&=,#$!&4!)2'-,=!#$$)5,#-=)G!V&L)D)4!)D)-!L,2'!2')!4,/)!&3!=#$$/!2&!4)D)42!2')!
)(<'#/,/!1#=J!2&!2')!<4&D,/,&-!&3!0-,D)4/#$!4,5'2/@!6#4)J'!h899[i!#450)/!2'#2!,2!,/!,(<&42#-2!
3&4!=,2,j)-/',<!2&!3&=0/!-&2!k0/2!&-!0-,D)4/#$!4,5'2/!102!#$/&!#=J-&L$)*5)!2')!,(<&42#-=)!&3!
=0$204#$! *,33)4)-=)/! #-*! )-/04)! 2'#2! 2')/)! *,33)4)-=)/! #4)! -&2! ,5-&4)*! ,-! 2')! <04/0,2! &3!
0-,D)4/#$!4,5'2/!#-*!&1$,5#2,&-/G!!!
!
\',$)!2')!=044)-2!$,1)4#$!-&2,&-!&3!=,2,j)-/',<!,-!S,5)4,#!,/!&-)!2'#2!$)5#$$E!50#4#-2))/!)M0#$!
4,5'2/@!,2!'#/!1))-!,-)33)=2,D)!1)=#0/)!,2!,5-&4)/!2')!,(<&42#-=)!&3!2')!*,D)4/)!=0$204)/!#-*!
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,*)-2,2,)/! 2'#2! #4)! /2,$$! D)4E! 4)$)D#-2! 2&! 2')! -0()4&0/! )2'-,=! 54&0</! ,-! 2')! =&0-24EG!
%0$2,=0$204#$,/(!&-! 2')!&2')4!'#-*!#=J-&L$)*5)/! 2')/)! =0$204#$! *,33)4)-=)/! #-*!(,5'2!1)!
1)22)4! /0,2)*! 2&!(0$2,! )2'-,=! =&0-24,)/! 1)=#0/)! ,2! /24,D)/! 2&! #==&((&*#2)! D#4,&0/! 54&0</G!
V&L)D)4! ,-! L)/2)4-! =&0-24,)/@! *,33)4)-2! 54&0</! =&! )K,/2! 1)=#0/)! 2')4)! ,/! #-! &D)4#4=',-5!
-#2,&-#$!,*)-2,2E!2'#2!50#4#-2))/!2'),4!4,5'2/G!.',/!,/!-&2!2')!=#/)!,-!(#-E!B34,=#-!=&0-24,)/!
#-*!#*&<2,-5!(0$2,=0$204#$,/(!(,5'2!1)!34#05'2!L,2'!<4&1$)(/!1)=#0/)!,-*,D,*0#$/!L,$$!-&L!
1)!(&4)! #$,5-)*! 2&! 2'),4! )2'-,=! &4! 4)$,5,&0/! ,*)-2,2,)/G! ?&! /,-=)! 2')! =&0-24E! $#=J/! #! /24&-5!
-#2,&-#$!,*)-2,2E@!(0$2,=0$204#$,/(!L,$$!&-$E!)-/04)!2')!)-24)-='()-2!&3!4)$,5,&0/!#-*!)2'-,=!
*,D,*)/!#-*!(,5'2!-&2!1)!)33)=2,D)!,-!=$&/,-5!2')!)K,/2,-5!*,D,*)/!#-*!4)*0=,-5!54&0<!2)-/,&-/G!
YI](&0>."[&#-('2+(="!&)%(!"#'.)!'(
B-&2')4! &<2,&-! 2&! 4)*0=,-5! 54&0<! 2)-/,&-/! ,/! 2&! ,(<4&D)! 2')! /&=,#$! =&-24#=2! 1)2L))-! 2')!
/2#2)! #-*! =,2,j)-/! 1E! )-/04,-5! 2'#2! #$$! =,2,j)-/! '#D)! )M0#$! #==)//! 2&! /&=,#$! #-*! )=&-&(,=!
1)-)3,2/!/&!2'#2!=&(<)2,2,&-!3&4!2#-5,1$)/! ,/! 4)*0=)*G!A-)!L#E!2&!#=',)D,-5!2',/! ,/! 2'4&05'!
50#4#-2))*! #==)//! 2&! /&=,#$! #-*! )=&-&(,=! 1)-)3,2/! ,44)/<)=2,D)! &3! <$#=)! &3! &4,5,-@! #-!
#<<4&#='!#$4)#*E!#*&<2)*!1E!2')!+#5&/!/2#2)!5&D)4-()-2G!.')!/2#2)!'#/!#<<4&#=')*!2',/!1E!
0/,-5!2#K#2,&-!#/!2')!3&0-*#2,&-!3&4!2')!4)$#2,&-/',<!1)2L))-!2')! ,-*,D,*0#$!#-*!2')!/2#2)@!
#$$&L,-5!3&4!/&()!$)D)$!&3!,(<)4/&-#$,2E!2'#2!'#/!)-/04)*!2'#2!,-*,5)-),2E!,/!-&2!#/!4)$)D#-2!
,-!+#5&/!#/!,2!,/!,-!&2')4!<#42/!&3!S,5)4,#G!.',/!,/!#!L)$=&()!#<<4&#='!2&!4)*0=,-5!=&(<)2,2,&-@!
)/<)=,#$$E! ,-!=&0-24,)/!L')4)!/&=,#$@!)=&-&(,=!#-*!<&$,2,=#$!1)-)3,2/!#4)!/2,$$!*)2)4(,-)*!1E!
,-*,5)-),2E!/2#20/G!!
!
V&L)D)4@! +#5&/! /2#2)!=#()!0-*)4!#! $&2!&3! =4,2,=,/(! ,-!89:T!L')-! ,2!*)<&42)*! ,-*,5)-)/!&3!
&2')4! /2#2)/! 2'#2!L)4)! =&-/,*)4)*! =&-/2,202,-5! #! -0,/#-=)G!\',$)! 2')! *)<&42#2,&-! &3! >51&!
<)&<$)!L#/!L'#2!14&05'2!2',/!2&!2')!3&4)@!&2')4!*)<&42#2,&-/!&3! ,-*,5)-)/!&3!-),5'1&04,-5!
/2#2)/!/0='!#/!A50-!#-*!AE&!'#*!<4)D,&0/$E!1))-!=#44,)*!&02G!.',/!#=2,&-!2)/2)*!2')!0-,2E!&3!
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2')! =&0-24E! )/<)=,#$$E! 4)5#4*,-5! 2')! ,-#1,$,2E! &3! 2')! 3)*)4#$! 5&D)4-()-2! 2&! 50#4#-2))! 2')!
=&-/2,202,&-#$!<4&D,/,&-/!&3!34))*&(!&3!(&D)()-2!#-*!30$$!4)/,*)-=E!4,5'2/!3&4!#$$!S,5)4,#-/!
,-!)D)4E!<#42!&3!2')!=&0-24EG!!
!
.')/)! *)<&42#2,&-/! $)*! 2&! D#4,&0/! '0(#-! 4,5'2/! #=2,D,/2/! *)-&0-=,-5! 2')! <&$,=E! #-*! 2')!
*#-5)4/!2'#2!,2!<&42)-*/!3&4!)2'-,=!54&0</!#4&0-*!2')!=&0-24EG!A2')4!/2#2)/!'#D)!#$/&!1)5#-!
*)<&42#2,&-/!&3!-&-a,-*,5)-)/!#-*!2')!3#=2!2'#2!,2!4)(#,-/!0-='#$$)-5)*!*&)/!-&2!1&*)!L)$$!
3&4!,-2)4!54&0<!4)$#2,&-/@!1)=#0/)!#-E!/2#2)!=#-!*)=,*)!2&!c*)<&42d!S,5)4,#-!-#2,&-#$/!L,2',-!
2')!1&4*)4/!&3! 2')!=&0-24E!L,2'&02!#-E!4)<)4=0//,&-/G!B/!4)=)-2$E!#/!89:W@! 2')!Q#-&!/2#2)!
5&D)4-()-2!'#*!#$/&!1)5#-!c*)<&42,-5d!-&-a,-*,5)-)/!2&!-),5'1&04,-5!/2#2)/G!.')!3#=2!2'#2!
2')!3)*)4#$!5&D)4-()-2!*,*!-&2',-5!2&!/2&<!2')/)!#=2/!'#/!&<)-)*!#!6#-*&4#d/!1&K!4)5#4*,-5!
2')!4)$#2,&-/',<!1)2L))-!*,33)4)-2!54&0</!,-!2')!=&0-24EG!
!!
.&!#**4)//!2',/!,//0)@!2')4)!'#/!1))-!#!/055)/2,&-!2'#2!4)/,*)-=E!&4!<$#=)!&3!1,42'!1)!0/)*!#/!
2')!=4,2)4,#!3&4!*)2)4(,-,-5!#==)//!2&!4,5'2/@!/&!2'#2!4)/,*)-2/!L'&!L)4)!1&4-!&4!'#D)!/<)-2!
#2!$)#/2!:9!E)#4/!,-!#-!#4)#!'#D)!)M0#$!4,5'2/!L,2'!2'&/)!=&-/,*)4)*!,-*,5)-)/G!V&L)D)4!2',/!
*)1#2)! ,/! /2,$$! ,-! #! -#/=)-2! /2#5)! #-*! -&! /24&-5! =4,2)4,#! &4! =$)#4! 1#/,/! &3! '&L! ,2! L,$$! 1)!
&<)4#2,&-#$,/)*!'#/!1))-! /055)/2)*G! .',/! ,*)#!L#/!*)1#2)*!#2! 2')!89:W!S#2,&-#$! *,#$&50)!
=&-3)4)-=)!,-!B10k#@!L,2'!#*D&=#2)/!/055)/2,-5!2'#2!,2!/'&0$*!3&4(!2')!(#,-!*)2)4(,-#-2!&3!
4,5'2/!#2!2')! $&=#$! $)D)$/!#/!#-!#$2)4-#2,D)!2&!=,2,j)-/',<!4,5'2/G!.',/!'#/! $)*!2&!2')!<4&<&/#$!
3&4!2')!#()-*()-2!&3!2')!=$#0/)!,-!/)=2,&-!:WF!hTi!&3!2')!=&-/2,202,&-!/&!2'#2b!
!
.')! =$#0/)! pGGGL'&! /'#$$! 1)! #-! ,-*,5)-)! &3! /0='! ?2#2)q! =&-2#,-)*! ,-! ?)=2,&-! :WF! hTi! /'&0$*! 1)!
*)$)2)*! 2&! 4)#*! #/! 3&$$&L/N! !pB-E! #<<&,-2()-2! 0-*)4! /01/)=2,&-! h8i! &3! 2',/! /)=2,&-! 1E! 2')!
64)/,*)-2! /'#$$! 1)! ,-! =&-3&4(,2E! L,2'! 2')! <4&D,/,&-/! &3! /)=2,&-! :W! hTi! &3! 2',/! P&-/2,202,&-G!
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!64&D,*)*!2'#2!,-!5,D,-5!)33)=2!2&!2')!<4&D,/,&-/!#3&4)/#,*!2')!64)/,*)-2!/'#$$!#<<&,-2!#2!$)#/2!&-)!
%,-,/2)4!34&(!)#='!?2#2)Gq8H[!!
!
>-! L)/2)4-! =&0-24,)/@! 4)/,*)-=E! 4,5'2/! *,33)4! 102! #4)! -&2! =&-/,*)4)*! #! /01/2,202)! 3&4!
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-0()4&0/!)2'-,=!#-*!4)$,5,&0/!54&0</!&4!<4&D,*)!,-=)-2,D)/!3&4!54)#2)4!=&&<)4#2,&-!1)2L))-!
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Z,-#$$E@!#!',/2&4E!&3!#==&((&*#2,&-!#-*!=&(<4&(,/)/!L,$$!#$$!')$<!,-!)-/04,-5!2')!/0==)//!&3!
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54#-2,-5!54)#2)4!4)5,&-#$!#02&-&(E!(,5'2!$)#*!2&!54)#2)4!=#$$/!3&4!/)=)//,&-!#-*!<#42,2,&-!1E!
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!
.')! =044)-2! /,20#2,&-! #2! 2')! 3)*)4#$! $)D)$! L#/! *,/40<2)*! #32)4! 2')! *)#2'! &3! 2')! -&42')4-!
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-&! =&-/2,202,&-#$! <4&D,/,&-/! 3&4! /(#$$)4! )2'-,=! 54&0</! 2&! )-/04)! 2'#2! 2')E! #4)! #*)M0#2)$E!
4)<4)/)-2)*@!/&!2'#2!2')!$#45)4!)2'-,=!54&0</!,-!2')!/2#2)/!=&-2,-0)!2&!*&(,-#2)G!Z&4!2',/!2&!
1)!)33)=2,D)!,-!S,5)4,#!#!/E/2)(!/,(,$#4!2&!2'#2!&3!"040-*,!&4!+)1#-&-!L')4)!=)42#,-!54&0</!
#4)!50#4#-2))*!<&$,2,=#$!4)<4)/)-2#2,&-!L,2'!#!3,K)*!-0(1)4!&3!)$)=2,D)!/)#2/!L,$$!-))*!2&!1)!
#<<$,)*!#-*!2',/!L,$$!4)M0,4)!#!4)D,)L!&3!2')!3)*)4#$!='#4#=2)4!<4,-=,<$)G!!
!
.')!=&-*,2,&-!&3!4)5,&-#$!#02&-&(E!)K,/2)*!,-!S,5)4,#!/,-=)!1)3&4)!,-*)<)-*)-=)!L')-!2')!
=&0-24E! L#/! (#*)! 0<! &3! T! #*(,-,/24#2,D)$E! #02&-&(&0/! 4)5,&-/G! V&L)D)4! 2',/! '#*! #!
-)5#2,D)!)33)=2!&-!,-2)454&0<!4)$#2,&-/!1)=#0/)!4#2')4!2'#-!4)*0=)!=&(<)2,2,&-@!#02&-&(E!
$)*! 2&! )K24)()! 4)5,&-#$! =&(<)2,2,&-! *04,-5! 2')! E)#4/! $)#*,-5! 2&! #-*! ,(()*,#2)$E! #32)4!
,-*)<)-*)-=)!1)2L))-!:H;W!#-*!:HYYG! >2!L#/!'&<)*!2'#2! 2')!4)/240=204,-5!&3! 2')! 4)5,&-/!
,-2&! /2#2)/! L&0$*! )#/)! )2'-,=! 2)-/,&-/! 102! 3#=2&4/! /0='! #/! (,54#2,&-! '#D)! 4)/0$2)*! ,-!
')2)4&5)-)&0/!/2#2)/!#-*!$&=#$!5&D)4-()-2/!L,2'!$#45)!)2'-,=!(#k&4,2,)/!#-*!/(#$$)4!54&0</G!
.',/! (#J)/! 2')! #<<$,=#2,&-! &3! 4)5,&-#$! #02&-&(E! (&4)! *,33,=0$2! #-*! L,$$! 4)/0$2! ,-!
=&-2)/2#2,&-/!1)2L))-!2')!(#k&4,2E!54&0</!#-*!2')!/(#$$)4!)2'-,=!#-*!/)22$)4!54&0</!L,2',-!
/2#2)/!#-*!$&=#$!5&D)4-()-2/G!!
!
.')!#02&-&(E!&3!/2#2)/!#-*!2'),4!<&L)4!2&!=4)#2)!2'),4!&L-!$#L/!$)*!2&!2')!,-24&*0=2,&-!&3!
/'#4,#! ,-! /&()! -&42')4-! /2#2)/! #-*! 2')! =&-3$,=2/! 2'#2! 2',/! 24,55)4)*@! ,/! #-! )K#(<$)! &3! 2')!
)33)=2! &3! 4)5,&-#$! #02&-&(E! #-*! (&4)! <&L)4/! (,5'2! )K#=)41#2)! ,-2)4a54&0<! 4)$#2,&-/! ,-!
(#-E!&3!2')!/2#2)/!,-!-&42')4-!S,5)4,#G!.')!3,-#$!,//0)!,/!2')!(,-&4,2E!D)2&!2'#2!,/!()#-2!2&!
50#4*!#5#,-/2!2')!*&(,-#2,&-!&3!2')!(,-&4,2E!1E!2')!(#k&4,2E!54&0</G!P4,2,=/!&3!2',/!<4&D,/&!
#450)!2'#2!<4&D,*,-5!2',/!<&L)4!L,$$!=4)#2)!54,*$&=J!,-!5&D)4-#-=)G!!
!
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.')!<4&1$)(/!,*)-2,3,)*!L,2'!2')!P&-/&=,#2,&-#$,/2!/E/2)(!$)*!V&4&L,2j!h:H[;i!2&!#450)!3&4!
2')! ,-24&*0=2,&-! &3! #-! #$2)4-#2,D)! <&L)4! /'#4,-5! /E/2)(! 2'#2! L&0$*! )-=&04#5)! #! 14&#*!
=&#$,2,&-!&3!2')!D#4,&0/!54&0</!,-!<$04#$!-#2,&-/@!L,2'!2')!3&=0/!1),-5!#!4)*0=2,&-!&3!)2'-,=!
/#$,)-=)!4#2')4!2'#-!,2/!<4&(&2,&-G!.',/!,/!1)=#0/)!,2!L#/!&1/)4D)*!2'#2!!c2')!(&/2!<&L)430$!
)$)=2&4#$! /E/2)(/! 3&4! )-=&04#5,-5! #==&((&*#2,&-! #4)! 2'&/)! 2'#2! (#J)! <&$,2,=,#-/!
4)=,<4&=#$$E!*)<)-*)-2!&-!D&2)/! 34&(!54&0</!&2')4! 2'#-! 2'),4!&L-! hI),$$E@!8998N:;FiG!.',/!
L,$$! ,-D&$D)! ,-24&*0=,-5! c)$)=2&4#$! 40$)/! 2'#2! <4&(&2)! 4)=,<4&=#$! D&2)a<&&$,-5@! 1#45#,-,-5@!
#-*! #==&((&*#2,&-! #=4&//! 54&0<! $,-)/d! hI),$$E@! 8998N:;FiG! .',/! =&-3$,=2! (#-#5)()-2!
#<<4&#='!,/!4)3)44)*!2&!#/!c=)-24,<)2#$,/(d!L')4)1E!<&$,2,=#$!)$,2)/!34&(!*,33)4)-2!54&0</!#4)!
3&4=)*!2&!*,/=#4*!2'),4!)K24)()!D,)L/!#-*!(&D)!2&L#4*/!(&4)!(&*)4#2)!=)-24)/!h*)!"4,)E@!
899;iG!.',/!/E/2)(!4)/24#,-/!)2'-,=!2)-*)-=,)/!1E!3&4=,-5!<&$,2,=,#-/!2&!c(&D)!2&!2')!=)-2)4!
&-!<&$,=E!,//0)/d!hI),$$E@!8998N:;[i!/&!#/!2&!#224#=2!D&2)4/G!!
!
A-)!L#E!&3!#=',)D,-5!2',/!,-D&$D)/!2')!#*&<2,&-!&3!4)<4)/)-2#2,D)!D&2,-5!/E/2)(!&4!#!<&L)4!
/'#4,-5!/E/2)(!2'#2!L,$$!)-=&04#5)!=&#$,2,&-!1)2L))-!*,33)4)-2!54&0</!h?2)L#42@!89:9iG!A-)!
/0='!/E/2)(!,/!2')!B$2)4-#2,D)!D&2,-5!hB^i!/E/2)(!*04,-5!)$)=2,&-/!2'#2!4)M0,4)/!c2')!L,--,-5!
=#-*,*#2)! 2&!5#,-!-&2! k0/2! #!<$04#$,2E!102!#-!#1/&$02)!(#k&4,2E!&3! D&2)/d! hI),$$E@! 8998N:;[iG!
\,2'!2')!B^!/E/2)(@!,-!#!/,20#2,&-!L')4)!-&!=$)#4!L,--)4!)()45)/!#32)4!2')!3,4/2!1#$$&2@!2')!
=#-*,*#2)!L,2'!2')!$&L)/2!D&2)!,/!)$,(,-#2)*!#-*!',/!D&2)/!4)*,/24,102)*!#(&-5/2!2')!&2')4!
=#-*,*#2)/!1#/)*!&-!<4)3)4)-=)/!,-*,=#2)*!L,2'!2',/!=&-2,-0,-5!0-2,$!#!=$)#4!L,--)4!)()45)/G!
.')! /E/2)(! )-=&04#5)/! =#-*,*#2)/! 2&! =#(<#,5-! -&2! k0/2! 3&4! 3,4/2! <$#=)! D&2)/! 102! /)=&-*!
<$#=)!D&2)/!,-!=#/)!2')4)!,/!-&!=$)#4!L,--)4!#32)4!2')!3,4/2!1#$$&2/G!>2!)-/04)/!2'#2!=#-*,*#2)/!
*&!-&2! 4)/24,=2! 2')(/)$D)/! 2&! 2'),4! #4)#/! &3! /24)-52'@! 3&4=,-5! 2')(! 2&! /))J! 3&4! D&2)/! 34&(!
&2')4!#4)#/!2'#2!(,5'2!$)#*!2&!)-2)4,-5!,-2&!=&#$,2,&-/!L,2'!&2')4!<&$,2,=#$!<#42,)/!34&(!&2')4!
=&-/2,20)-=,)/G!!
!
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>2! ,/! =$)#4! 2'#2! )D)-! 2'&05'! S,5)4,#! '#/! #*&<2)*! /&()! $&&/)! 3&4(! &3! P&-/&=,#2,&-#$,/(@!
1)=#0/)! 2')/)! '#D)! -&2! 1))-! ,-/2,202,&-#$,/)*@! 0-$,J)! ,-! =&0-24,)/! /0='! #/! "040-*,! #-*!
+)1#-&-@! ,2! '#/!-&2!1))-!#/! )33)=2,D)G! >2! =#-!#$/&!1)!#450)*! 2'#2! )D)-! ,3! 2',/! /E/2)(!L)4)!
,-/2,202,&-#$,/)*!2')!)33)=2!L&0$*!1)!2')!3042')4!)-24)-='()-2!&3!)2'-,=!=$)#D#5)/!#/!54&0</!
=&(<)2)!3&4!<&$,2,=#$!<&L)4G!!
!
.')! ,-24&*0=2,&-! &3! #! =)-24,<)2#$! /E/2)(! (,5'2! '#D)! #! (&4)! <&/,2,D)! )33)=2! &-! *&0/,-5!
)K,/2,-5! )2'-,=! 2)-/,&-/! #-*! =&-3$,=2/@! '&L)D)4! 2',/!L,$$! &-$E! /0==))*! ,3! 2')4)! #4)!(0$2,<$)!
<#42,)/! #-*! ,3! <&$,2,=#$! )$,2)/! 3))$! 2')! -))*! 2&! 3&4(! 14&#*! 1#/)*! =&#$,2,&-/G! >-! 2')! =#/)! &3!
S,5)4,#!L')4)!2')4)!#4)!=044)-2$E!&-$E!2L&!(#k&4!<#42,)/!2'#2!=#-!1)!=&-/,*)4)*!(0$2,)2'-,=!
#-*! 14&#*! 1#/)*@! 2')! &<2,&-/! #4)! $,(,2)*! #-*! )D)-! 2'&05'! )$,2)/! (,5'2! 3))$! 2')! -))*! 2&!
#*&<2! 2')! /E/2)(! #2! 2')! 3)*)4#$! $)D)$! 1)=#0/)! &3! 2')! =)-24#$,/)*! -#204)! &3! 2')! /2#2)@! 2',/!
(,5'2! -&2! 1)! 2')! =#/)! #2! 2')! &2')4! 2,)4/! &3! 5&D)4-()-2! L')4)! /2#2)/! '#D)! $#45)! )2'-,=!
(#k&4,2,)/!2'#2!*&!-&2!3))$!2')!-))*!3&4!=4)#2,-5!/0='!=&#$,2,&-/G!!
YI\( !1''&#-( "$$( '2+( #"=+( '"( =>&'+( '2+( $)!+/( !)%%=( $".( >).'&'&"#( )#*(
=+!+==&"#(
>-! *,D,*)*! =&0-24,)/@! 3))$,-5/! &3! )K=$0/,&-! #-*! *&(,-#2,&-! 1E!(,-&4,2E! 54&0</! '#D)! $)*! 2&!
=#$$/!3&4!/)=)//,&-!&4!<#42,2,&-G!.',/!L#/!2')!=#/)!,-!>-*,#!k0/2!#32)4!,-*)<)-*)-=)!2'#2!$)*!2&!
2')!=4)#2,&-!&3!6#J,/2#-!,-!2')!3,4/2!,-/2#-=)!#-*!"#-5$#*)/'!34&(!6#J,/2#-G!.')!.#(,$/!,-!?4,!
+#-J#!#-*!2')!Q04*/!,-!.04J)E@! >4#M!#-*!>4#-!'#D)!#$/&!*)(#-*)*!3&4!2'),4!&L-!/2#2)/!#-*!
4)=)-2$E!?&02'!?0*#-!)()45)*!34&(!?0*#-G!.')!=&-3$,=2!,-!2')!3&4()4!X05&/$#D,#!4)/0$2)*!,-!
2')!4)/240=204,-5!&3!2')!=&0-24E!,-2&!/,K!=&0-24,)/G!!!
!
?,(,$#4!=#$$/!#4)!1),-5!(#*)!,-!S,5)4,#@!#-*!L',$)!2')!X&401#!/&02'L)/2!,/!-&2!*)(#-*,-5!3&4!
/)=)//,&-@! ,2! ,/! =#$$,-5! 3&4! #! 4)5,&-#$! /E/2)(! #-*! 2')! ,(<$)()-2#2,&-! &3! #! c240)d! 3)*)4#$!
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/E/2)(@! L',='! L&0$*! ,-D&$D)! )#='! 4)5,&-! '#D,-5! 54)#2)4! =&-24&$! &D)4! ,2/! 4)D)-0)! #-*! ,2/!
/)=04,2EG!.')!/&02'a/&02'!4)5,&-!#$/&!L#-2/!54)#2)4!=&-24&$!&D)4!,2/!&,$!4)/&04=)/!*0)!2&!2')!
$#=J!&3!*)D)$&<()-2!#-*!'05)!)-D,4&-()-2#$!,//0)/!,-!2')!4)5,&-G8HH!!.')4)!'#/!#$/&!1))-!#!
54#*0#$! ,-=4)#/)! ,-! =#$$/! 1E! 2')! %0/$,(! -&42'! 3&4! #! *,D,/,&-! &3! 2')! =&0-24E! *0)! 2&! 2')!
,-=4)#/,-5! ,*)&$&5,=#$! #-*! 4)$,5,&0/! *,33)4)-=)/! #-*! 2')! ,-=4)#/)*! *)$)5,2,(,/#2,&-! &3!
-&42')4-!%0/$,(/!L'&!#4)!1$#()*!3&4!#$$!2')!L&)/!&3!2')!=&0-24EGT99!.',/!=#$$!,-!2')!-&42'!,/!
1#/)*!&-!2')!#//0(<2,&-!2'#2!1)=#0/)!>/$#(!,/!2')!&D)44,*,-5!,*)-2,2E!,-!2')!4)5,&-@!='#-=)/!
&3!)2'-,=!=&-3$,=2/!L,$$!1)!/(#$$)4G!!
!
V&L)D)4! 2',/! <&/,2,&-! ,5-&4)/! 2')! $#=J! &3! #! *&(,-#-2! >/$#(,=! ,*)&$&5E@!L,2'! D#4,&0/! /)=2/!
#$4)#*E!3,5'2,-5!3&4!')5)(&-EG!B!<4)*&(,-#-2$E!>/$#(,=!S&42')4-!S,5)4,#!(,5'2!4)/0$2!,-!2')!
)40<2,&-! &3! ,-24#! 4)$,5,&0/! =&(<)2,2,&-! 1)2L))-! 2')! D#4,&0/! >/$#(,=! /)=2/G! A-)! 2')! &2')4!
'#-*@!#!/)<#4#2)!/&02'a/&02'!4)5,&-!(,5'2!M0,2)!)#/,$E!<$0-5)!,-2&!,-2)4)2'-,=!=&(<)2,2,&-@!
L',$)!)D)-!L,2'!,2/!*,/2,-=2!X&401#!,*)-2,2E@!2')!/&02'aL)/2!'#/!-&2!1))-!,((0-)!2&!)2'-,=!
=&-3$,=2/! #-*! 2')/)!(,5'2! 1)=&()!(&4)! <4&-&0-=)*! L')-! 2')4)! ,/! -&! $&-5)4! #! =&((&-!
)-)(EG!.')!=044)-2!/,20#2,&-!,-!S,5)4,#!,/!2'#2!2')!*)(#-*/!#4)!1),-5!(#*)!1E!2')!(#k&4,2E!
)2'-,=! 54&0</f4)5,&-/@! '&L)D)4! ,3! 2',/! &==04/@! ,2! (,5'2! 4)/0$2! ,-! 2')! (,-&4,2E! 54&0</!
)K<)4,)-=,-5! 54)#2)4! &<<4)//,&-! #/! 2')E!1)=&()!<#42! &3! #!(&4)!'&(&5)-&0/!-#2,&-!L,2'!
*&(,-#-2!)2'-,=!54&0</G!
!
V&L)D)4@! 2'&/)! (#J,-5! /0='! *)(#-*/! *,/4)5#4*! 2')! =&-/)M0)-=)/! #-*! ,5-&4)! 2')!
=&(<$)K,2,)/! 2'#2! =&()!#$&-5!L,2'!<#42,2,&-!&4! /)=)//,&-@! /,(<$E!#//0(,-5! 2'#2! 2',/!L&0$*!
                                                                          
8HH!.&40$#5'#@!6G?G!)&6%<#D6%M4'%[6D4J'16%<4+0'48R!A-$,-)!BD#,$#1$)!#2!!
'22<NffLLLG0-,2)*,k#LG=&(f4)/&04=)=&-24&$G'2(!nB==)//)*!B<4,$!89@!89:;o!
T99!"4,#(#'@!6G!h89:Ti!:4'0&6'+%:$;6'$#%DJCC4'0D%DC8$0R%!W6('6%'6#.,%M4'%ak=`%E'6#T%JC(!A-$,-)G!BD#,$#1$)!#2!
'22<Nff-#,k#5,/2/G=&(f-&42')4-a-,5)4,#a/0<<&42/a/<$,2aL)4)a4)#*Ea3&4a89:;a14)#J0<f!nB==)//)*!B<4,$!89@!89:;o!
!
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$)#*! 2&! 2')! )()45)-=)! &3!(&4)! '&(&5)-&0/! /2#2)/! 102! V&4&L,2j! h:H[;i! #450)/! 2'#2! 2',/!
=&0$*! $)#*! 2&! 2')! *)D)$&<()-2! &3! ')2)4&5)-)&0/! /2#2)/G! .',/! ,/! )D,*)-2! ,-! S,5)4,#! L')4)!
/2#2)!=4)#2,&-!'#/!-&2!4)*0=)*!,*)-2,2E!=&(<)2,2,&-/@!4#2')4!2',/!'#/!,-=4)#/)*!#/!,/!2')!=#/)!
,-! /&02'!?0*#-@!L')4)!<4)D,&0/!)2'-,=!*,D,/,&-/! 2'#2!1011$)*!1)$&L! 2')! /043#=)!L')-! 2')!
4)5,&-!L#/!3,5'2,-5!3&4!,-*)<)-*)-=)@!'#D)!-&L!4)/043#=)*!#-*!'#D)!$)*!2&!2')!=044)-2!/2#2)!
&3!=&-3$,=2G!!
!
B/! /2#2)*! #2! 2')! 1)5,--,-5! &3! 2',/! /)=2,&-@! 2')! =#$$/! 3&4! <#42,2,&-! &4! /)=)//,&-! ,5-&4)! 2')!
0-*)4$E,-5!*,33,=0$2,)/!L,2'! 2',/!&<2,&-@!102!S,5)4,#!'#/!1))-! 3#=)*!L,2'!/0='!#!/,20#2,&-! ,-!
L')-! ",#34#! /)=)*)*! ,-! :HYF! #-*! #$/&! ,-! :HH9! L')-! =&0<! <$&22)4/! )K=,/)*! <#42/! &3! 2')!
=&0-24EG! Z&4! /)=)//,&-! &4! <#42,2,&-! 2&! 1)! /0==)//30$@! 2')4)! =#--&2! 1)! #! 54)#2! *,/<#4,2E! ,-!
<&L)4!4)$#2,&-/@!1)=#0/)!,3!2',/!)K,/2/!2')-!&-)!54&0<!(,5'2!3))$!/'&42='#-5)*!L',='!(,5'2!
$)#*!2&!=,D,$!L#4!1)2L))-!2')!54&0</!#32)4!2')!=4)#2,&-!&3!2')!-)L!-#2,&-/G!.')!=044)-2!=#$$/!
1E!/&02')4-!)$)()-2/!,/!1#/)*!&-!2')!1)$,)3!2'#2!2'),4!<)4=),D)*!<&/,2,&-!&3!/24)-52'!)-#1$)/!
2')(!2&!(#J)!/0='!*)(#-*/@!'&L)D)4!L',$)!/&()!-&42')4-!)$)()-2/!#=J-&L$)*5)!2',/!3#=2@!
2')E!#4)!L,$$,-5! 2&!#==)<2! 2',/!1)=#0/)!2')E! 3))$! 2')!4)5,&-! ,/!#$4)#*E!1),-5! ,5-&4)*!#-*! ,/!
-&2!1)-)3,2,-5!(0='!34&(!2')!/2#2)!#-*!2')!/,20#2,&-!L,$$!&-$E!L&4/)-G!!
YI^(')&#'+*(c1='&!+('2."1-2('2+(%+#=("$(&*+#'&',(
P&-2)/2#2,&-/! 1)2L))-! 54&0</! #4)! /))-! #/! #! L#E! &3! )K<4)//,-5! 2')! -))*! 2&! 4)*4)//!
<)4=),D)*!,-k0/2,=)/G!%&/2!&3!2')!k0*,=,#$!=&((,//,&-/!&3!,-M0,4E!'#D)!#=J-&L$)*5)*!2',/!#-*!
/055)/2)*! 2'#2! 2')/)! ,//0)/! -))*)*! 2&! 1)! #**4)//! 2&! 3&4)/2#$$! 30204)! =&-3$,=2/G! .')!A<)-)!
=&((,//,&-!&3!,-M0,4E!/<)=,3,=#$$E!-&2)*!2'#2!,-!2')!_&/!=#/)@!c2')!-&-a,(<$)()-2#2,&-!&3!2')!
4)<&42/!&3!<4)D,&0/! k0*,=,#$! =&((,//,&-/!&3! ,-M0,4E! ,/!#!1#/,=! ,//0)!(,$,2#2,-5!#5#,-/2!<)#=)!
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#(&-5! =&((0-,2,)/! ,-! 2')! /2#2)Gd T9: !A2')4! =&((,//,&-/! '#D)! #$/&! (#*)! /,(,$#4!
4)=&(()-*#2,&-/@! 3&=0/,-5! &-! 2')! 4)(&D#$! &3! ,-)M0#$,2,)/@! 2')! -))*! 3&4! )M0,2E! ,-! 2')!
*,/24,102,&-!&3!4)/&04=)/@!2')!4)(&D#$!&3!)K=$0/,&-#4E!<&$,=,)/!#-*!k0/2,=)!3&4!2'&/)!#33)=2)*!
1E!2')!=&-3$,=2/G!!
!
.')! 6$#2)#0! <)#=)! =&-3)4)-=)! &3! 899W! 4)=&(()-*)*! 2')! #44)/2! #-*! <4&/)=02,&-! &3!
,-*,D,*0#$/!#-*!54&0</!,-D&$D)*!,-!,-=,2,-5!54&0</!#5#,-/2!)#='!&2')4!2&!/)4D)!#/!#!*)2)44)-2!
2&! &2')4/GT98!.')! -&-a<4&/)=02,&-! &3! 2')! V#0/#! Z0$#-,! L'&! L)4)! #==0/)*! &3! 1),-5! 2')!
<)4<)24#2&4/! &3! 2')! 899:! D,&$)-=)! ,-! _&/! #-*! 2'),4! 24#-/3)4! 2&!B10k#! 4#,/)*! /0/<,=,&-/! #-*!
M0)/2,&-/!#1&02!2')!3#,4-)//!&3!2')!/E/2)(!L,2'!2')!-&-aV#0/#!)2'-,=!54&0</!*)(#-*,-5!3&4!
2'),4!4)204-!2&!3#=)!<4&/)=02,&-G!T9T!!!
!
!_0/2,=)! ,/! /#,*! 2&! =&()! ,-! 3&04! 3&4(/b! c>2! =#-! 1)! 4)24,102,D)! #-*! 1#/)*! &-! <4&/)=02,&-b!
4)/2&4#2,D)!#-*!1#/)*!&-!()*,#2,&-b!2402'!=&((,//,&-/!<4&*0=)!',/2&4,=#$!k0/2,=)!#-*!3,-#$$E!
2')E! =&0$*! 1)! !4)<#4#2,&-! <&$,=,)/! 2'#2! #,(! 3&4! =&(<)-/#2&4E! k0/2,=)d! h"$&&(3,)$*! )2G! #$@!
899TNHFiG! V&L)D)4@! "$&&(3,)$*! )2G! #$G! h899TNHFi! -&2)! 2'#2! )D)-! 2'&05'!L)/2)4-! =&0-24,)/!
/))!k0/2,=)!#/!1)/2!#=',)D)*!2'4&05'!4)24,102,&-!1E!2')!<4&/)=02,&-!&3!2')!<)4<)24#2&4/@!2',/!
(,5'2!-&2!#=',)D)!2')!*)/,4)*!&02=&()/!1)=#0/)b!
!
6&$,2,=#$! =,4=0(/2#-=)/!(#E!()#-! 2'#2! 4)24,102,D)! k0/2,=)! ,/! /,(<$E! -&2! <&//,1$)! #/! #! <&/2a
=&-3$,=2!/24#2)5Eb!!!
I)24,102,D)!k0/2,=)!2)-*/!2&!,5-&4)!&4!/,*)$,-)!2')!4)#$!3))$,-5/!#-*!-))*/!&3!D,=2,(/b!
%#2)4,#$!&1/2#=$)/!=#-!/)4,&0/$E!',-*)4!2')!*)$,D)4E!&3!#*)M0#2)!k0/2,=)b!#-*!!
.4,#$/!'#D)!2')!<&2)-2,#$!2&!2'L#42!4)=&-=,$,#2,&-!<4&=)//)/G!
!
                                                                          
T9:!.')!_0/2,=)!A<)-)!I)<&42!&3!.')!_0*,=,#$!P&((,//,&-!&3!>-M0,4E!>-2&!>-2)4aP&((0-#$!P&-3$,=2/!,-!")-0)@!S#/#4#L#@!6$#2)#0!
#-*!.#4#1#!?2#2)/!&-!\#/)!B-*!A2')4!P&-2,50&0/!B4)#/!G!%#,-!4)<&42G!^&$G!8G!<<G!88TG!h899Ti!
T98!6$#2)#0!I)/&$D)/N!I)<&42!A3!.')!6$#2)#0!P&-3)4)-=)!899WG!%#,-!I)<&42G!6$#2)#0!?2#2)!R&D)4-()-2!
T9T!,1,*!
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>-! /<,2)!&3! 2')/)!*4#L1#=J/@! #! $#=J!&3! k0/2,=)!(,5'2! 4)/0$2! ,-! =&-2,-0)*! /0/<,=,&-!1)2L))-!
54&0</! #-*! 2')! -))*! 3&4! 4)D)-5)! 1E! 2'&/)! L'&! 3))$! 0-3#,4$E! 24)#2)*G! B*D&=#2)/! &3! /&()!
3&4(!&3!k0/2,=)!#450)!2'#2!54&0</!4)M0,4)!#!/)-/)!&3!4)2#$,#2,&-!2&!&D)4=&()!2')!/)-/)!&3!$&//!
#32)4!2')!=&-3$,=2/G!.')!,-*,D,*0#$,/#2,&-!&3!50,$2!L')4)!/<)=,3,=!,-*,D,*0#$/!2'#2!=#44E!&02!2')!
D,&$)-2!#=2/!#4)!,*)-2,3,)*!#-*!<0-,/')*!L,$$!#$/&!')$<!4)*0=)!2')!/)-/)!2'#2!2')!#=2/!L)4)!#!
=&$$)=2,D)! 54&0<! =4,()! 2'#2! /2)4)&2E<)/! 2')! 54&0<!#/! D,&$)-2! h"$&&(3,)$*@! 899TNH[iG!B! 3,-#$!
5&#$! &3! <)4/)=02&4E! k0/2,=)! ,/! 2'#2! ,2! ')$</! 14)#J! 2')! =E=$)! &3! ,(<0-,2E! /&! 2'#2! ,2! 50#4*/!
#5#,-/2!30204)!#24&=,2,)/!h"$&&(3,)$*@!899TNH[iG!.')!S,5)4,#-!/2#2)!'#/!4#4)$E!)(<$&E)*!2')/)!
3&4(/!&3! k0/2,=)!L,2'! 2')! 3&=0/!&-!<4&D,*,-5!=&(<)-/#2,&-! 3&4!D,=2,(/!#-*!4)/)22$,-5! 2'&/)!
2'#2!'#D)!1))-!*,/<$#=)*!*0)!2&!=&-3$,=2/!L',$)! ,5-&4,-5!2')!54)#2)4!/)-/)!&3! ,-k0/2,=)!2'#2!
)K,/2/G!
!
.')!,//0)!&3!'&L!k0/2,=)!,/!#*(,-,/2)4)*!,/!=&-2)-2,&0/!,-!S,5)4,#@!1)=#0/)!$,J)!=&-3$,=2/@!,2!,/!
#$/&!/))-!2'4&05'!2')!$)-/!&3!,*)-2,2,)/@!(#J,-5!,2!*,33,=0$2!3&4!54&0</!2&!/))!,2!#/!3#,4!L')-!,2!
-)5#2,D)$E!#33)=2/!2'),4!54&0<!()(1)4/G!\,2'!)#='!54&0<!1$#(,-5!2')!c&2')4d!3&4!2')!=&-3$,=2@!
2')E!&-$E!/))!k0/2,=)!L')4)!,2!,/!()(1)4/!&3!2')!&2')4!54&0<!2'#2!#4)!<4&/)=02)*!3&4!#-E!#=2/!
&3! D,&$)-=)G! .',/!L#/!)K)(<$,3,)*!L')-!#32)4! 2')!:HH8!`#-5&!Q#2#3! =&-3$,=2/@! /)D)4#$!Q#2#3!
)$*)4/! ,-=$0*,-5! `#(#-,! +)JL&2@! #! 4)2,4)*! #4(E! 5)-)4#$@! L'&! L)4)! #==0/)*! &3! 1),-5!
4)/<&-/,1$)! 3&4! /&()!&3! 2')! D,&$)-=)!L)4)! #44#,5-)*! #-*!<4&/)=02)*! 3&4! 2'),4! =4,()/@! 2')!
Q#2#3!=&((0-,2E!#-*!2')!P'4,/2,#-!B//&=,#2,&-!&3!S,5)4,#!hPBSi!(#*)!=$#,(/!&3!<)4/)=02,&-!
1E!2')!V#0/#!Z0$#-,G!!
!
Q0J#'! h89::i!L)-2! #/! 3#4! #/! =$#,(,-5! 2'#2! 2')! <4&k)=2)*! &02=&()!&3! 2')! 24,#$! '#*! #$4)#*E!
1))-! /)2! 1)=#0/)! #$$! 2')!%0/$,(!()(1)4/! &3! 2')! 24,10-#$!L)4)! -&42')4-@!L',$)! -&42')4-!
P'4,/2,#-/!L)4)!)K=$0*)*G!B/!#!<4&(,-)-2! /&02')4-!Q#*0-#!P'4,/2,#-!)$,2)@!',/! =$#,(/!5#D)!
/&()!,-*,=#2,&-!&3!2')!2',-J,-5!&3!P'4,/2,#-/!L'&!/#L!2',/!#/!#!*)$,1)4#2)!#22)(<2!2&!0/)!2')!
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()-!#/!/=#<)5&#2/G!B32)4!2')!24,#$!L')4)!+)JL&2!L#/!3&0-*!50,$2E!#-*!/)-2)-=)*!2&!*)#2'@!
2')!Q#2#3!<04/0)*!#!=#(<#,5-!3&4!',/!4)$)#/)!2'#2!4)/0$2)*!,-!2')!4)*0=2,&-!&3!',/!/)-2)-=)!
#-*!)D)-20#$!4)$)#/)!#-*!<#4*&-!,-!7)=)(1)4!:HH;G!.',/!1$,-*!/0<<&42!,5-&4)*!',/!<&//,1$)!
50,$2!<04)$E!&-!)2'-,=!#-*!4)$,5,&-!54&0-*/!#-*!L#/!D)4E!(E&<,=!5,D)-!2'#2!&2')4!54&0</!=#-!
0/)!2')!/#()!#450()-2!,3!2'),4!()(1)4/!L)4)!)D)4!#44)/2)*!#32)4!#!=&-3$,=2GT9W!!
!
.')!#$/&!4)/0$2)*!,-!2')!%0/$,(!=&((0-,2E!/)),-5!',/!4)$)#/)!#/!#!<)4D)4/,&-!&3!k0/2,=)!#-*!
#450,-5!2'#2!,2!5#D)!2')!Q#2#3!#!/)-/)!&3!,-D0$-)4#1,$,2E!#-*!'#/!#$$&L)*!',(!2&!=&-2,-0)!2&!
,-=,2)! 2')! Q#2#3! #5#,-/2! 2')!%0/$,(! =&((0-,2E! #-*! 2'L#42! 2')! <)#=)! )33&42/! <02! ,-! <$#=)!
#32)4! 2')!=&-3$,=2GT9;!.',/! ,/! 2')!J,-*!&3! ,-k0/2,=)! 2'#2!(#J)/!54&0</! $&/)! 3#,2'! ,-! 2')! /2#2)d/!
,(<#42,#$,2E! 2'#2! 4)/0$2/! ,-! 54&0</! 2#J,-5! 2')! $#L! ,-2&! 2'),4! &L-! '#-*/G! .',/! L#/!
#=J-&L$)*5)*!L')-! 2')! 3&4()4! 5&D)4-&4! &3! Q#*0-#! /2#2)! /2#2)*! 2'#2! ,3! 2')! /2#2)! #-*! ,2/!
,-/2,202,&-/!#4)!/))-!#/!1,#/)*!,2!1)=&()/!'#4*!2&!10,$*!240/2!1)2L))-!2')!54&0</!2'#2!3))$!
D,=2,(,/)*!1E!2')!/2#2)GT9Y!
!
?&! $&-5! #/! 2')! <)4<)24#2&4/! &3! 2')! D,&$)-=)! #4)! -&2! ='#45)*! #-*! <)4/)=02)*@! 2')4)! L,$$!
4)(#,-!#!/)-/)!&3!,-k0/2,=)!#(&-5!2')!D,=2,(/!&3!2')!=&-3$,=2/!#-*!)D)4E!$,J)$,'&&*!2'#2!2')E!
L,$$!/))J!4)D)-5)!L')-)D)4!2')!='#-=)!#4,/)/@!2')4)1E!')$<,-5!2&!=&-2,-0)!30)$$,-5!2')!=E=$)!
&3!=4,/,/!2'#2!2',/!/)-/)!&3!$&//!#-*!,-k0/2,=)!<4&*0=)/G!.',/!,/!&-)!&3!2')!/&=,#$!</E='&$&5,=#$!
)33)=2!&3!=&-3$,=2/!2'#2!=&-2,-0)/!2&!1)!$#45)$E!,5-&4)*!2'#2!#$$&L/!54,)D#-=)/!2&!/,(()4!#-*!
)D)-20#$$E! )40<2! L')-! 2')! &<<&420-,2E! #4,/)/! $)#*,-5! 2&! D,&$)-2! =&-3$,=2! #/! 54&0</! 24E! 2&!
#D)-5)!2')!<)4=),D)*!,-k0/2,=)G!
!
                                                                          
T9W!"GAGB*)/0E,G!h:HHTi!A3!+)JL&2@!_0/2,=)!#-*!S#2,&-#$!?2#1,$,2EG!<$0$Y6+@!%#4='![G!<G8Y!
T9;!%)(&4#-*0(!/01(,22)*!2&!2')!Q#*0-#!?2#2)!6)#=)!#-*!I)=&-=,$,#2,&-!P&((,22))!1E!2')!V#0/#aZ0$#-,!P&((0-,2E!&3!`#-5&!
C41#-!7,/24,=2G!%#4='!T@!89:8G!
T9Y!>-2)4D,)LG!?)-#2&4!B'()*!%#J#43,G!Q#*0-#G!S&D)(1)4!8F@!89::G!
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YIY(!"#!%1=&"#(
.',/! 2')/,/! ,*)-2,3,)*! 3#=2&4/! /0='! #/! 2')! =&(<)2,2,&-! 3&4! /&=,#$@! )=&-&(,=! #-*! <&$,2,=#$!
1)-)3,2/!#/!1),-5!4)/<&-/,1$)!3&4!2')!=&-3$,=2/!,-!S,5)4,#G!V&L)D)4!L',$)!#=J-&L$)*5,-5!2')!
4&$)!&3!2')/)!3#=2&4/!,-!,-3$#(,-5!,-2)4!54&0<!4)$#2,&-/!#-*!2')!=&-3$,=2/!2'#2!'#D)!3&$$&L)*@!,2!
4)=&5-,/)*!2'#2! 2')4)!4)(#,-/!#!5#<! ,-!0-*)4/2#-*,-5!2')!</E='&$&5,=#$!-#204)!&3!=&-3$,=2/!
#-*!'&L!54&0</!0/)!-#44#2,D)/!2&!)D&J)!)(&2,&-/!2'#2!#33)=2!2')!*E-#(,=/!&3!=&-3$,=2/!#-*!
'#D)!)-/04)*!2'),4!$&-5)D,2EG!.')!_&/!#-*!Q#*0-#!=&-3$,=2/!/'&L)*!2'#2!2')4)!#4)!)2'-,=!#-*!
4)$,5,&0/! =$)#D#5)/! #$&-5! L',='! 54&0</! (&1,$,/)! L,2'! )(&2,&-a$#*)-! -#44#2,D)/! (#J,-5! ,2!
*,33,=0$2!3&4!54&0</!2&!2',-J!#-*!#=2!4#2,&-#$$E@!')$</!2')(!k0/2,3E!2'),4!*)$)5,2,(,/#2,&-!&3!2')!
c&2')4d! /&! 2'#2! 2')E! =#-! 4#2,&-#$,/)! 2'),4! #=2,&-/@! -&!(#22)4! '&L! ,((&4#$G! .',/! #$/&! ')$</!
,-=4)#/)! 54&0<! =&')/,D)-)//! 2'#2!(#J)/! 2'),4! <&/,2,&-/! 4,5,*! #-*! =&-3$,=2! 4)/&$02,&-!(&4)!
*,33,=0$2G!.')!3#=2!2'#2!2')/)!=&-3$,=2/!#4)!1#/)*!&-!L'#2!54&0</!/))!#/!0-4)/&$D)*!$&-5a2)4(!
54,)D#-=)/!2'#2!#4)!2,)*!2&!)=&-&(,=@!<&$,2,=#$!#-*!/&=,#$! ,//0)/!)-/04)/!2'#2!2')4)!4)(#,-/!
#-! 0-*)4=044)-2! &3! 340/24#2,&-/! 2'#2! )40<2! #2! 2')! /$,5'2)/2! <4&D&=#2,&-G! .',/! ',5'! $)D)$! &3!
/0/<,=,&-!(#J)/!,2!*,33,=0$2!3&4!54&0</!2&!/))!)#='!&2')4!#/!<#42-)4/!,-!2')!4)/&$02,&-!&3!2')!
=&-3$,=2G!!
!
.')! /&=,#$a</E='&$&5,=#$! )33)=2!&3! =&-3$,=2/! 4)(#,-/!&-)!&3! 2')!(#k&4!1#44,)4/! 2&! /0==)//30$!
=&-3$,=2!4)/&$02,&-!,-!S,5)4,#!1)=#0/)!&3!2')!)(&2,&-#$!)33)=2!,2!'#/!&-!54&0</!,-D&$D)*!,-!2')!
=&-3$,=2/G!.',/! ,/!L'E!2',/! 2')/,/!'#/!#450)*!2'#2! 2',/!(0/2!1)!2#J)-! ,-2&!=&-/,*)4#2,&-!#-*!
2'#2!3&4!2')!/0==)//30$!4)/&$02,&-!&3!=&-3$,=2/!2')4)!'#/!2&!1)!#!$&-5!<4&=)//!&3!$)5,2,(,/#2,&-!
&3! 2')! c&2')4d! 2'#2!#=J-&L$)*5)/!2')!4,5'2/!&3!#$$!54&0<G!V&L)D)4!2',/!<4&=)//!-))*/!2&!1)!
/0<<&42)*! 1E! =&-/2,202,&-#$! ='#-5)/! 2'#2! L,$$! ,-=$0*)! #1&$,/',-5! 2')! ,-*,5)-)! /)22$)4!
*,='&2&(E!#-*!2')!,-24&*0=2,&-!&3!&2')4!<&$,=,)/!2'#2!L,$$!')$<!4)*0=)!/&=,#$@!)=&-&(,=!#-*!
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<&$,2,=#$! ,-)M0#$,2,)/! 2'#2! )K#=)41#2)! 2')! =&-3$,=2/! #-*! ')$<! =4)#2)! 4#*,=#$,/)*! #-*!
=&-2)-2,&0/!-#44#2,D)/!2'#2!30)$!2')/)!)(&2,&-/G!!
!
\',$)! /&()! 3&4(/! &3! <&L)4! /'#4,-5! #4)! #$4)#*E! ,-! <$#=)@! 2')/)! '#D)! 1))-! /'&L-! 2&! 1)!
,-)33)=2,D)! #-*! ,-! /&()! ,-/2#-=)/! '#D)! #=20#$$E! L&4/)-)*! 2')! *,33)4)-=)/! 1)2L))-! 2')!
54&0</G! \'#2)D)4! <&$,=,)/! #4)! #*&<2)*@! 2')E! L,$$! -))*! 2&! 1)! ,-/2,202,&-#$,/)*! 2'4&05'!
=&-/2,202,&-#$! #()-*()-2/! L')4)! #$$! 54&0</! #4)! 50#4#-2))*! 4)<4)/)-2#2,&-G! "02! 0-$,J)!
"040-*,! 2'#2! '#/! k0/2! 2L&! (#,-! )2'-,=! 54&0</@! S,5)4,#d/! &D)4! 899! 54&0</! (#J)/! 2')!
3&4(0$#2,&-!&3!/0='!#-!#44#-5)()-2!*,33,=0$2@!102!/&()!)33&42!L,$$!/2,$$!1)!4)M0,4)*!3&4!<)#=)!
2&!4)204-!#-*!1)!(#,-2#,-)*G!
! (
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(
\,$$,-J!I)<&42!&3!2')!P&((,//,&-!B<<&,-2)*!2&!U-M0,4)!,-2&!2')!Z)#4/!&3!%,-&4,2,)/!#-*!2')!
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!
Z)*)4#$!I)<01$,=!&3!S,5)4,#G!^,)L/!A3!.')!R&D)4-()-2!A3!.')!Z)*)4#2,&-!A-!.')!I)<&42l!A3!
.')!Q#-&!7,/2041#-=)/!.4,10-#$l!A3!>-M0,4EG!R&D)4-()-2!<4,-2)4G!:H[:!
!
Q#*0-#! ?2#2)! R&D)4-()-2! \',2)! 6#<)4! &-! 2')! I)<&42! &3! .')! _0/2,=)! 7&-$,! _0*,=,#$!
P&((,//,&-! &3! >-M0,4E! 2&! P&((,22))! .&! >-D)/2,5#2)! P#0/)/! &3! I,&2/! #-*! 7,/2041#-=)! ,-!!!
Q#*0-#!?2#2)G!R&D)4-()-2!64,-2)4@!:H[FG!!
!
Z)*)4#2,&-! B$$&=#2,&-! #-*! B==&0-2/! P&((,22))! B=2G! Z)*)4#$! R&D)4-()-2! &3! S,5)4,#G!
R&D)4-()-2!64,-2)4G!:HH8!
!
Q#*0-#!?2#2)!R&D)4-()-2N!I)<&42!&3!_0/2,=)!P0*k&)!_0*,=,#$!P&((,//,&-!&3!>-M0,4E!,-2&!2')!
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!
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!
Q#*0-#!?2#2)!&3!S,5)4,#G!\',2)!6#<)4!&-!2')!_0/2,=)!7#$'#20!_#d#3#40!P&((,//,&-!&3!>-M0,4E!
I)<&42!&3!.')!P&((,22))!.&! >-D)/2,5#2)!P#0/)/!&3!I,&2/!#-*!7,/2041#-=)! ,-!Q#*0-#!?2#2)G!
R&D)4-()-2!64,-2)4@!Q#*0-#G!8999G!
!
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